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SANTIAGO. 46 sEp 2013

DE : SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

A : SENOR
JULIO PONCE LEROU
EL TROVADOR N° 4285, PISO 6 — LAS CONDES.

En relacién al proceso de fiscalizacion desarrollado por esta Superintendencia y a las denuncias
formuladas por el Sr. Carlos Wulff, AFP Habitat S.A., AFP Provida S.A., AFP Capital S.A., AFP
Cuprum S.A. y Moneda S.A. Administradora de Fondos de Inversién respecto a diversas operaciones
realizadas por las sociedades Norte Grande S.A., Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A., Sociedad de
Inversiones Pampa Calichera S.A. y Potasios de Chile §.A, cumplo con informar a usted lo siguiente:

I- HECHOS Y ANALISIS
A~  INDIVIDUALIZACION DE SOCIEDADES
1. El presente punto tiene por objeto describir las relaciones que se presentan entre las

diferentes sociedades que son mencionadas recurrentemente en el presente oficio,
pudiendo éstas agruparse en: (i) sociedades andnimas abiertas que forman parte de Ia
cadena de control de Sociedad Quimica y Minera de Chile S.AS (Sociedades Cascada);’
(ii) SOCiedadE_Ci‘iL!_m(LMr-—Jma_Bﬂme_Lemuﬁdimmsgdg las Sociedades
Cascada (Sociedades Relacionadas); (iii) sociedades en cuya propiedad participa una
persona cercana al Sr. Julio Ponce Lerou, condicién que se sustenta en relaciones
sociales, profesionales y/o comerciales mantenidas por un periodo extenso de tiempo
(Sociedades Vinculadas); y, (iv) sociedades que presentan algin tipo de vinculo y/o
patrén transaccional recurrente con las Sociedades Relacionadas y/o con las Sociedades
Vinculadas y/o se observa algin tipo de vinculo entre las personas naturales que
participan en la propiedad de aquéllas (Sociedades Instrumentales).
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Sociedades Cascada a diciembre del aiio 2007

2.

De conformidad con las Memorias Anuales correspondientes al afio 2007 de Norte
Grande S.A. -en adelante, indistintamente “Norte Grande”, “Norte” o “NG”-, de
Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A. -en adelante, indistintamente, “Qro Blanco”,
“Oro” u “OB”-, de Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. -en adelante,
indistintamente, “Pampa Calichera”, “Calichera” o “pC™-, y de Sociedad Quimica y
Minera de Chile S.A. -en adelante, indistintamente, “Soquimich” o “SQM-, las
sociedades emisoras de valores de oferta piblica que conforman el grupo denominado
Cascada son: Norte Grande, con una participacion accionaria de 79,42% en Oro Blance;
Oro Blanco, con una participacién accionaria de 68,73% en Pampa Calichera; y esla
dltima, con una participacién accionaria de 32% en Soquimich,

Segun la informacion contenida en la Memoria Anual de Soquimich correspondiente al
afio 2007, la sociedad Inversiones Global Mining (Chile) Limitada -en adelante,
indistintamente, “Global Mining”-, tenfa a diciembre de 2007 el 5,24% de la propiedad
de SOM. Ademas, Global Mining es una filial controlada completamente por Pampa
Calichera. De este modo, a diciembre de 2007, Pampa Calichera, considerando la
inversién de su filial Global Mining, tenia una participacion accionaria total de 32% en
SOM (26,76% de propiedad directa de Pampa Calichera e indirecta de un 5,24% a través
de su filial Global Mining).

En ese orden de cosas, con fecha 21 de diciembre de 2006, Pampa Calichera suscribid
con el Grupo Kowa un Acuerdo de Actuacion Conjunta “... ¥, como consecuencia del
mismo actualmente tienen la calidad de Grupo Controlador de SOM 5.4 (Memoria
correspondiente al afio 2007 de Soquimich, pagina 7), con el 34,03% de su capital
accionario,

En tal sentido, el Grupo Kowa esta conformado por las sociedades Kowa Company Ltd.,
Inversiones La Esperanza (Chile) Litda., Kochi S.A. e Inversiones La Esperanza
Delaware Cotp., que en su conjunto mantenian a diciembre de 2007 una participacion
accionaria de 2,03% en SOM.

Creacion de nuevas Sociedades Cascada: Nitratos y Potasios

6.

El afio 2011, y fruto de la division de Oro Blanco, surgié una nueva Sociedad Cascada
cuya razon social es Nitratos de Chile S.A., en adelante “Nitratos”, y su controlador, con
un 75,72% de su patrimonio bursitil (segin la Memoria de Oro Blanco de 2011) es
Norte Grande.

También durante el afio 2011, y de manera previa a la divisién de Oro Blanco, Pampa
Calichera se dividié en dos sociedades anénimas abiertas, subsistiendo Pampa Calichera
como continuadora legal y creandose Potasios de Chile S.A., en adelante “Potasios™. Asi,
y segin da cuenta la Memoria Anual de Potasios de 2011, el controlador de Potasios es
Nitratos con un 88,83% de su propiedad. Asimismo, a diciembre del afio 2011, Potasios
mantenia aproximadamente el 9,76% de su propio capital.

Por su parte, a diciembre de 2011, Potasios tenia el 10,07% del capital social de Pampa
Calichera.
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Sociedades Cascada - Detalles

9,

10.

11.

12.

13.

Las sociedades Norte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera, Nitratos y Potasios, en
adelante, indistintamente, las “Sociedades Cascada” en conjunto, ©o la “Sociedad
Cascada” individualmente, son sociedades anénimas abiertas inscritas en el Registro de
Valores que lleva esta Superintendencia, la “SVS™.

A diciembre del afio 2007, el Sr. Jorge Araya Cabrera desempefiaba el cargo de gerente
general de todas las Sociedades Cascada exislentes a esa fecha, siendo reemplazado en
agosto de 2009, dado su fallecimiento, por ¢l Sr. Aldo Motta Camp, como se indicara
més adelante. El Sr. Aldo Motta asumié ademas el cargo de gerente general de Potasios
desde su creacion hasta el 15 de septiembre de 201%, oportunidad en que fue
reemplazado por el Sr. Patricio Contesse Fica, desempefiandose posteriormente como
director de esa sociedad a contar de noviembre de 2011

El Sr. Patricio Contesse Fica fue, ademds, gerente general de Nitratos, desde la fecha de
creacion de ésta hasta al menos diciembre de 2012, siendo también director de diversas
Sociedades Cascada. En efecto, a través de hecho esencial de fecha 17 de noviembre de
2011, Norte Grande informé que el Sr. Patricio Contesse Fica habia sido designado
director de la compaiiia, ejerciendo dicho cargo hasta la fecha del presente oficio. Por su
parte, Oro Blanco, a través de hecho esencial de fecha 1 de agosto de 2012, informé que
el Sr. Patricio Contesse Fica habia sido elegido director en la junta extraordinaria de
accionistas efectuada el dia 31 de julio de 2012, cargo que ejercié hasta abril del afio
2013. En tanto, Pampa Calichera comunicé mediante hecho esencial de fecha 24 de
noviembre de 2011, que el Sr. Patricio Contesse Fica habia sido designado como director
de dicha compafiia, cargo que mantiene a la fecha del presente oficio.

De acuerdo a diversas fichas de clientes de diversas corredoras de bolsas, entre ellas las
de Larrain Vial S.A. Corredores de Bolsa (“Larrain Vial”), Deutsche Securities
Corredores de Bolsa SpA (“Deutsche™), Corpbanca Corredores de Bolsa S.A.
(“Corpbanca”) y Banchile Corredores de Bolsa S.A. (“Banchile™, el domicilio de las
Sociedades Cascada estd ubicado en calle El Trovador 4285, piso 11, comuna de Las
Condes, en adelante, indistintamente, la “Oficina de las Sociedades Cascada”. Cabe
sefialar que igual direccion esté registrada en Superintendencia de Valores y Seguros. Al
respecto, en declaracion prestada ante funcionarios de este Servicio con fecha 11 de abril
de 2013, consultado el Sr. Aldo Motta acerca de cudl era el domicilio de las Sociedades
Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, contesto: “EI domicilio es en calle El
Trovador 4285, piso 11.7.

En tal sentido, cabe sefialar que el Sr. Aldo Motta en esta misma declaracion indico que
el Sr. Patricio Contesse Fica, frecuentaba el domicilio ubicado en calle El Trovador
4285 piso 11. En efecto, consultado acerca de la frecuencia con la que los directores de
las sociedades Norte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera y Potasios acudian a las
oficinas de estas sociedades y si es que algin director asistia con mayor frecuencia a las
oficinas de las sociedades PC, OB, NG y Potasios, en su declaracién el Sr. Aldo Motta
indicé: “(...)Patricio Contesse Fica, también frecuentaba la oficina, ctiando era gerente
de Potasios, que al mismo tiempo era director de OB, PCy NG.”
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Asimismo, y en relacion a los representantes registrados ante distintas corredora se tiene
que: (i) para Norle Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera se informé como
representantes de éstas, en distintos momentos, a los sefiores José Guerrero Zamorano y
Luis Saldias Varas, al igual que los Sres. Jorge Arayay Aldo Motta, siendo una de lag
cuentas de correo electronico registradas lsaldias@sac.cl, misma que perlenece a SAC
S.A, como se explicard mas adelante; y (if) para el caso de Potasios, se informa al Sr.
Patricio Contesse Fica.

Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce Lerou, distintas de las Sociedades Cascada:
sociedades “aguas arriba” de las Sociedades Cascada

15.

16.

17.

18.

19.

Es del caso sehalar que Norte Grande es controlada por Inversiones SQYA S.A,, en
adelante, indistintamente, “Inversiones SQYA” o “SQYA”, sociedad que a diciembre de
2007 tenia el 96,26% de su propiedad. Cabe hacer presente que la anterior razon social
de dicha sociedad fue “Inversiones SQNH S.A.” y que fue constituida por dos personas,
entre ellas ef sefior Roberto Guzmdén Lyon.

A su vez, Inversiones SQYA es controlada por Inversiones SQ S.A. —n adelante,
indistintamente, “Inversiones SQ” o “8Q”-, sociedad que a diciembre de 2007 tenia el
51% del capital accionario de Inversiones SQYA, siendo el otro accionista la sociedad
noruega Yara Nederland B.V., segin expresamente se indica en la Memoria Anual de
2007 de Norte Grande. Ademas, correspende mencionar que Inversiones SQ fue
constituida por S.Q. Grand Cayman Corporation, domiciliada en las I1slas Caimaén, y por
el Sr. Roberto Guzman. Asimismo, y segin consta del Acla de Junta General de
Accionistas de Inversiones SQYA, de 18 de agosto de 2008, el Sr. Roberto Guzman tuvo
facultades para representar a Inversiones SO en las juntas de accionistas de Inversiones
SOYA. Como se detallard mas adelante, en el afio 2008 Yara Nederland abandono la
propiedad de Inversiones SOYA.

Luego, en el extranjero y, segun da cuenta la informacion proporcionada por el
documento Schedule 13D/A SEC Oct. 2007, lnversiones SQ es controlada por 5.Q.
Grand Cayman Corporation, domiciliada en las Jslas Caimdn; esta sociedad, a su vez, es
controlada por Pacific Atlantic Trading v, finalmente, Pacific Atlantic Trading pertenece
a un “trust” (fideicomiso) denominado “The Pacific Trust”, domiciliado en Islas
Virgenes. Segtin lo indicado en la Memoria de Norte Grande S.A. y en Schedule 13D/A
SEC Oct. 2007, el controlador final de esta estructura es el Sr. Julio Ponce Lerow.

Lo anterior es corroborado por la declaracion prestada ante ese Servicio por el Sr. Aldo
Motta Camp, de fecha LI de abril de 2013, quien luego de preguntérsele por quiénes eran
los socios y/o accionistas principales de las sociedades Inversiones SOYA e Inversiones
SQ, para el periodo comprendido entre el afio 2008 a la fecha, respondi6 que el unico
accionista y/o socio, es el Sr. Julio Ponce Lerou.

Al respecto, se hace presente que el gerenle general de Inversiones SQYA e Inversiones
SO, entre el mes de agosto del afio 2009 y mediados del afio 2011, segin su propia
declaracion, fue el Sr. Aldo Motta, quien reemplazo en dicho cargo al Sr. Jorge Araya
Cabrera, ¢l cual se habia desempefiado hasta agosto de 2009, mes de su defuncidn, como
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gerente general de dichas socicdades y de las Sociedades Cascada existentes a dicha
fecha. Consultado el Sr. Aldo Motta por quién lo contratd o contactd para desempefiar la
funcion de gerente general en Inversiones SQYA e Inversiones SQ, éste respondié que
fue el Sr. Julio Ponce Lerou.

Por su parte, segtin consta en la ficha de cliente de Inversiones SQNH S.A. (hoy SOYA)
ante Celfin Capital S.A. Corredora de Bolsa (“Celfin”) y demds documentos con que
cuenta este Servicio, el Sr. Felipe Garcia-Huidobro Mac-Auliffe, que como se vera mas
adelante fue director de alguna de las Sociedades Cascada, habria desempefiado
funciones en dicha sociedad. De acuerdo al acta de directorio de Inversiones SQYA de
fecha 28 de junio de 2005, reducida a escritura pblica el 8 de agosto de 2005 en la
Notaria del Sr. José Musalem Saffie, bajo el repertorio 10.335-2005, el Sr. Felipe Garcia
Huidobro renuncié a su cargo de gerente general asumiendo como director suplente de
dicha sociedad

En ese orden de cosas, en el documento Schedule 13D/A SEC Oct. 2007 se da cuenta
que el Sr. Roberto Guzmén, a lo menos al afio 2007, se desempefiaba como gerente
general, general manager, de 8.Q. Grand Cayman Corporation, Pacific Atlantic Trading
y de The Pacific Trust, respectivamente.

Segan las fichas de clientes de diversas corredoras de bolsas, a las que se tuvo acceso,
especificamente Corpbanca y Larrain Vial, las oficinas de Inversiones SQYA se
encuentran ubicadas en la Oficinas de las Sociedades Cascada. Asimismo, aparecen
como representantes de dichas sociedades los sefiores Jorge Araya Cabrera, Aldo Motta,
José Guerrero Zamorano y Luis Saldias Varas.

En cuanto a Inversiones SQ, de acuerdo a diversas fichas de cliente de Larrain Vial y
Banchile, sus oficinas estin ubicadas en El Trovador 4285 piso 11, comuna de Las
Condes, vale decir, en la misma direccién de las oficinas de las Sociedades Cascada, v,
ademds, en Moneda 920, oficina 705, comuna de Santiago Centro —en adelante,
indistintamente, la “Oficina del Sr. Roberto Guzman”™-, que como se vera mas adelante
corresponde a un inmueble de propiedad (indirecta a través de una sociedad) del St.
Roberto Guzman. Finalmente, como representantes de Inversiones SQ aparecen los Sres.
Jorge Araya Cabrera, Aldo Motta y Jos¢ Guerrero Zamorano, mientras que uno de los
correos electrénicos registrados es lsaldias(@sac.cl, correspondiendo este ultimo a una
casilla electrénica de sociedad SAC S.A., en adelante “SAC 8.A.” o “SAC”, misma que
se analizara posteriormente, en especifico esta casilla corresponderia a la del gerente
general de esta dltima, Sr. Luis Saldias Varas, aun cuando éste no aparezca como
representante de Inversiones SQ para las corredoras de bolsa antes individualizadas,

Con respecto a la direccion donde se encuentran ubicadas las oficinas de Inversiones SQ
e Inversiones SOYA, el Sr. Aldo Motta en su declaracién antes individualizada sefialo:
“Desconozco donde estan ubicadas las oficinas de dichas sociedades. Respecto a cuando
yo fui gerente general, ejercia la funcion desde mi oficina ubicada en calle El Trovador
4285, piso 11, Las Condes”. En tal sentido el Sr. Aldo Molta acoto también lo siguiente
“Me reunia con don Julio Ponce Lerou para disculir temas de dichas sociedades
(Inversiones SQ e Inversiones SQYA), en las oficinas de Pampa Calichera, ubicadas en
calle El Trovador 4285, piso 11, o indiferentemente en la misma direccion en el piso 6,
donde él tiene su oficina.” Lo entre paréntesis es nuestro.
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25.  Asimismo, consultado el Sr. Aldo Moltta en dicha ocasién respecto de quién definia los
lineamientos que determinaban la compra y venta de valores de oferta publica; quién o
quiénes participaban en las decisiones de compra y venta de acciones; y, quién definia la
forma en que se financiaban las adquisiciones de acciones en Inversiones SQ ¢
Inversiones SQYA, en el periodo en que se desempefié como gerente general, respondio
que dicha persona era el Sr. Julio Ponce Lerou.

)
-

Otras Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce Lerou: Inversiones del Sur e
Inversiones Hoca.

26. Ademas de las sociedades Inversiones SQYA e Inversiones SQ, el Sr. Julio Ponce Lerou
es el controlador de las sociedades Inversiones del Sur S.A. (antes Inversiones del Sur
Limitada) —en adelante, indistintamente, “Inversiones del Sur” o “del Sur”- e Inversiones
Hoca S.A. (antes Inversiones Hoca Limitada) —en adelante, indistintamente, “Inversiones
Hoca” u “Hoca”-. En efecto, en el Acta de la Sesion Extraordinaria de Directorio de Oro
Blanco, de fecha 8 de junio de 2009, se indica que “Informé el gerente general que con
fecha 5 de junio de 2009, recibié una proposicion de parte de Inversiones Hoca
Limitada e Inversiones del Sur Limitada, sociedades controladas 'y por tanto
relacionadas del presidente de directorio don Julio Ponce Lerou ...".

27.  De conformidad con el Acta de la Sesién de Directorio Extraordinaria de Inversiones del
Sur S.A., de fecha 3 de agosto de 2010, el directorio de dicha sociedad estaria integrado
por Julio Ponce Pinochet, Francisca Ponce Pinochet, Daniela Ponce Pinochet y Luis
Qaldias Varas, siendo ademds este ultimo su gerente general. En dicha sesion
extraordinaria de directorio de Inversiones del Sur, se nombraron como apoderados, con
amplias facultades, al Sr. Luis Saldias Varas, a dofia Claudia Morales Soza, que también
se ha desempefiado y desempefia como secretaria del directorio de las Sociedades
Cascadas, y al Sr. Roberto Guzmén, poder, que a la fecha, no se encontraria revocado.
Asimismo, cabe hacer presente que los socios d_er_lg_y_e_tgsj_gnﬂs_daJ—Sar——sei‘-i&H—las
sociedades Holywetl Corporation y Cardifl Management Inc. ambas constituidas bajos
las leyes de ica de Panama, y sus apoderados serfan Roberto Guzman y Felipe
Garcia-Huidobro Mac-Auliffe, respectivamente, por lo menos hasta diciembre de 2009.

28. De acuerdo con antecedentes recopilados por este Servicio consta en el Registro de

Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago que los socios de Inversiones

Hoca también serian las sociedades Holywell Corporation y Cardiff Management Inc.,

ambas constituidas bajos las leyes de la Republica de poderados también

I § STes. an, Felipe Garcia-Huidobro Mac-Auliffe, por lo menos

hasta octubre de 2009.

29.  Ademas, al momento de la constitucién de Hoca y del Sur, las sociedades Holywell
Corporation y Cardiff Management Inc. se encontraban domiciliadas en la Oficina del
Sr.Roberto Guzman. ——— . ,

30~ Por su parte, cabe tener presente que en julio de 2012, las sociedades Inversiones del Sur
¢ Inversiones Hoca, ambas representadas por ¢l Sr. Luis Saldias Varas, constituyeron la
sociedad World Finance Corp S.A., lo que permitiria entender que aquél cs, al menos,

“~_apoderado con poder para constituir sociedades.
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En relacién con Inversiones del Sur, los representantes y apoderados de dicha sociedad

2217

ante Larrain Vial, Corpbanca y Banchile, son, entre otros, los sefiores José Guerrero
Zamorano y Luis Saldias Varas, siendo una de las cuentas de correo electrénico
registradas lsaldias@sac.cl, misma que pertenece a SAC S.A. Ademas, los domicilios
que Inversiones del Sur tiene registrado ante las corredoras de bolsa antes indicadas eran

la Oficina del Sr. Roberto Guzman y la Oficina de las Cascada.

Por su parte, de acuerdo a la ficha de cliente de Larrain Vial, Inversiones Hoca estd
domiciliada en la Oficina del Sr. Roberto Guzmén, mismo domiéml
de sus socios -Holywell Corporation y Cardiff Management Inc.- al momento de su
constitucién. Ademés, y como se sefialo precedentemente, el Sr. Luis Saldias Varas seria

apoderado de Hoca, a lo menos, hasta julio de 2012.

Asimismo, segin consta de la inscripcion de fojas 12.215 N° 8.252 del Registro de
Comercio del afio 2008, correspondiente a la sociedad Inversiones del Sur, la personeria
del Sr. Roberto Guzman para representar a Holywell Corporation, a la que hace
referencia esta inscripcién, consta en escritura pablica de fecha 10 de julio de 1996,
otorgada ante el notario de la ciudad de Panama dofia Noemi{ Moreno Alba y
protocolizada en la Notaria de Santiago del Sr.Patricio Raby Benavente con fecha 17 de

diciembre de 1996.

También, cabe hacer presente que en el mes de julio de 2010, Inversiones del Sur
adquiri6 la casi totalidad de los derechos sociales de Ikom Integracién y Comunicacion
Limitada, actuando domiciliada en la Oficina del Sr. Roberto Guzman y bajo la
representacion del Sr.Luis Saldias Varas. Acto seguido, procedi6 a transformarla en una
sociedad anénima y designé entre sus directores al Sr.Alejandro Ponce Pinochet, quien

ejercio dicho cargo hasta diciembre de 2011, y entre sus apoderados a José del Ri

(4]

Canelli. Por su parte, los sefiores Rafael Parot Donoso, Luis Saldias Varas y Felipe
Garcia-Huidobro Mac Auliffe, fueron directores entre diciembre de 2011 y diciembre de
2012, habiendo sido ademis, el Sr. Parot, presidente del directorio y el Sr. Saldias,
presidente y gerente general, respectivamente, efectudndose, adicionalmente, sesiones de

directorio con la asistencia de ambos.

Asimismo, y respecto del Sr. Felipe Garcia-Huidobro Mac-Auliffe, éste se habria

desempefiado, ademas, como director de Norte Grande (segiin lo informan sus Memoria

de 2006 y 2007) y, tal como se sefiald precedentemente, como gerente general de

Inversiones SOYA y apoderado de Holywell Corporation y Cardiff Management Inc.

Sociedades Vinculadas al Sr. Julio Ponce Lerou: sociedades relacionadas al Sr. Roberto
Guzmin

36.

En declaracion de fecha 27 de marzo de 2013, el Sr. Roberto Guzman declar6 ser duefio,
con anterioridad al afio 2008, de las sociedades Inversiones Jaipur S.A. —en adelante,
indistintamente, “Inversiones Jaipur” o “Jaipur”-, Inversiones del Parque S.A. —en
adelante, indistintamente, “Inversiones del Parque” o “del Parque”- e Inversiones

Silvestre Corporation (Chile) Limitada —en adelante, indistintamente, “Inversiones

Silvestre” o “Silvestre”- y, ademas, de Silvestre Corporation (domiciliada esta dltima en
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la Repiiblica de Panama). Asimismo, indic que él tomaba todas las decisiones,
personalmente, en su calidad de duefio de dichas compafifas, Junto con ello, preciso que
la tinica persona que tenia acceso a informacion financiera, balance, contratos u otros
documentos de las sociedades antes mencionadas era ¢l, en su calidad de duefio, sin
perjuicio del personal de contabilidad que atendia el manejo administrativo de las
empresas.

Asimismo, en dicha declaracién menciond que la oficina de Moneda 920, oficina 705,
comuna de Santiago: “Es mi oficina desde hace 50 afios, han pasado una cantidad de
compaiifa (sic) enorme, de distintos grupos. Esta oficina la compré yo, pero la aporté a
Agricola Independencia, que esta a cargo de mi drea inmobiliaria ...”. Lo entre
paréntesis es nuestro. lgualmente, mencioné que muchas sociedades utilizaban o
entregaban como lugar de contacto la direccion de Moneda 920, oficina 705, que
concurre diariamente a ella y que recibe toda su correspondencia en ésta.

Junto con ello y en relacion con la sociedad S.A.C. S.A. —en adelante, indistintamente,
“SAC S.A.” 0 “SAC™-, el Sr. Roberto Guzman, en su declaracion antes referida, indicé:
“Respecto de SAC, yo la creé y tenia por objeto prestar los servicios administratives y de
registro de accionistas del grupo Cascada y, también a clientes individuales. Esta
compafiia se crea porque con anterioridad, todo el peso administrativo de las Cascada
lo soportaba Calichera, enfonces e pidieron que creara una entidad gue no Suera
lucrativa sino operacional, que le prestara servicios a Calichera, Oro Blanco y Norte
Grande vy las demds empresas del grupo, cobrando una tarifa proporcional. ... Mi
participacion era como acclonista, pero Auncd tuve vetire ni participé en el

funcionamiento, en primer lugar porque soy abogado y no auditor. Han pasado varios

gerentes, el ultimo es Luis Saldias Varas. No he tenido participacion, remuneraciones,
solo soy propietario nominal (pero es sin fines de lucro, ya que es una sociedad
operacional). Dicha sociedad funciona en calle Trovador. ... Yo soy el accionista, ya
qite se debia dejar a alguien de confianza. Antes de Luis Saldias, esiuvo Mario Salgado,
José del Rio, quieres eran designados por el Directorio”.

Segiin los antecedentes que posee este Servicio, corresponde hacer presente que SAC
S.A. habria sido constituida bajo la razon social de Inversiones La Compafifa Limitada
en 1983 y segin la inscripcion de fojas 1774 vta, ntmero 1351 del Registro de
Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago, del aho 1998, dicha soctedad
se modificd, ingresando como Unicos socios Inversiones def Sur Limitada y Pedro Rojas
Zarzuri, quienes compraron el 100% de los derechos sociales a razén de 99,9% y 0,1 %,
respectivamente. Luego, en el afio 2002 se modificé la razon social por S.A.C. 5.A,,
segln inscripeion de fojas 35054 niimero 28318 del Registro de Comercio del Comercio
del Conservador de Bienes Raices de Santiago del afio 2002, concurriendo ef Sr. Jos€
Guerrero Zamorano en representacion de Inversiones del Sur.

En tal sentido, y luego de cotejar la informacion entregada por el Registro de Comercio
del Conservador de Bienes Ralces de Santiago y la declaracion del Sr. Roberto Guzman,
se evidencia una inconsistencia entre éstas, toda vez que, segln la informacién obtenida
del Registro de Comercio, SAC fue adquirida por Inversiones del Sur, para luego ser
transformada, mientras que el Sr. Roberto Guzman dijo haberla creado.
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Posteriormente, segn da cuenta la inscripcién de fojas 50119, numero 34759, del
Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago del afio 2009, el
directorio de dicha sociedad estaria integrado —a lo menos hasta dicha fecha- por la Sra.
Claudia Morales Soza, y los Sres. Roberto Guzmén y Julio Ponce Pinochet, siendo su
gerente general el Sr. Luis Saldias Varas.
Asimismo, SAC prestaba servicios a Inversiones SQ e Inversiones SQYA, como da
cuenta lo declarado por el Sr. Aldo Motta en cuanto a su labor como gerente de dichas
compaiiias, quien sefialé que “Para el periodo en que yo ejerci como gerente general, no
recuerdo exactamente quién llevaba la contabilidad, creo que podria ser la empresa
SAC. Para el periodo posterior, en que yo ya no erda gerente general, desconozco dicha

informacion”. Asimismo, consultado durante dicha declaracién cual relacion, ya sea

comercial, laboral, de propiedad y/u otra, mantuvo o mantiene con las sociedades SAC
para el periodo comprendido en los afios 2008 a la fecha, respondié que “En mi calidad
de gerente general de Pampa Calichera (“PC"), Oro Blanco (“OB”) y Norte Grande
("NG"), estas sociedades contrataban los servicios de SAC para la administracion del
departamento de acciones y el departamento de contabilidad’. Lo entre paréntesis es de

~su-declaracion. Junto con ello, consultadoel St. Aldo Motta respecto de quiénes

41,
42,
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componian la administracién y/o directorio de SAC en el periodo durante el cual asumid
la gerencia general de Pampa Calichera, Oro Blanco y Norte Grande, manifestando que
“Desde agosto de 2009, fecha en que asumi como gerente general de Pampa Calichera,
Oro Blanco y Norte Grande, el gerente general de SAC era Luis Saldias, quien
desempeiid su cargo a lo menos hasta que mantuvimos el vinculo con SAC™.

Asi las cosas, y consultado el Sr. Roberto Guzmén si durante el periodo 2008 a la fecha
mantuvo o mantiene con el Sr. Luis Saldias Varas algin tipo de vinculo comercial,
laboral, de propiedad y/u otro, precisé que ello era efectivo, “... quizds como director o
gerente de alguna de mis sociedades, pero sin remuneracion, sélo como segunda firma”,
siendo, en consecuencia un cargo ad-honorem.

~Cabe tener presente que el piso 11 del edificio ubicado en El Trovador 4285 donde se

encuentran ubicadas también las oficinas de la gerencia de las Cascada, también
funcioné SAC, segin expresamente lo mencionaron los Sr. Aldo Motta y Roberto

_ Guzman en sus declaraciones. s
De acuerdo-a-la-ficha de cliente de Banchile, las oficinas de Inversiones Jaipur estdn

ubicadas en la Oficina del Sr. Roberto Guzman; en tanto, de acuerdo a la ficha de cliente
de Santander S.A. Corredores de Bolsa (“Santander”) sus oficinas estin ubicadas en El
Trovador 4285 piso 11 Las Condes, esto es, la misma direccién que la Oficina de las
Sociedades Cascada; por su parte, de acuerdo a la ficha de cliente de Corpbanca, las
oficinas de Inversiones Jaipur se encuentran en Luz 2900 dpto. 124, propiedad que
corresponde el domicilio del Sr. Rafael Parot Donoso, segtin lo sefialado por este tltimo
en declaracion prestada ante funcionarios de este Servicio con fecha 12 de marzo de
2013. Con respecto al representante de Inversiones Jaipur, tanto para Banchile como para
Corpbanca es el Sr. Luis Saldias Varas, en tanto para Santander es el Sr. Rafael Parot
Donoso.
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De acuerdo a las fichas de clientes de BCI Corredor de Bolsa S.A. (“BCT”) y Corpbanca,
las oficinas de Inversiones Silvestre estan ubicadas en la Oficina de las Sociedades
Cascada; en tanto, en las fichas de clientes de Larrain Vial y Santander, el domicilio de
Inversiones Silvestre se encuentra localizado en la Oficina del Sr. Roberto Guzmén. Por
otra parte, como representante de esta sociedad aparecen los Sres. Roberto Guzmén y

Luis Saldias Varas.

Inversiones del Parque, de acuerdo a las fichas de clientes de Celfin, Corpbanca y
Larrain Vial, tiene su domicilio en la Oficina del Sr. Roberto Guzman. Asimismo,

aparecen como representantes los Sres. Roberto Guzman y Luis Saldias.
Por su parte, cn la ficha de cliente de Banchile de SAC S.A., aparece como domicilio

la

direccion El Trovador 4285 piso 11, comuna de Las Condes, esto es, la misma direccion
que las Sociedades Cascada. Asimismo, como representante aparece el Sr. Luis Saldias

Varas.

A este respecto, en declaracion prestada por el Sr. Roberto Guzman ante funcionarios de
este Servicio con fecha 27 de marzo de 2013, consultado si es que en las labores que
desempefiaba le tocé trabajar o entregar como lugar de contacto la direccion El Trovador

4285 piso 11 Las Condes, aquél sefialé: “Siempre el domicilio es el de Moneda 920

»

después El Bosque 333. En el Trovador funciona, en el 8vo piso, Porte y Canales.
Ademds, en El Trovador funciona SAC en el piso 11, pero se cambiaron a Av. Presidente
Riesco. Si bien aparece la direccion de El Trovador (para Inversiones Jaipur) se deberia
a un error de alguien, ya que si bien Rafael Parot firmé la ficha de cliente de Santander

Corredores de Bolsa, no funcionan estas sociedades en El Trovador. Lo mismo con BCI

Corredores (para Inversiones Silvestre). En efecto, toda la correspondencia llega a
Moneda 920. Esos formularios los llena la Corredora o Porte y Canales.” Lo entre

paréntesis es nuestro.

Por otra parte, cabe sefialar que en mayo del afio 2009, Inversiones SQYA acordd
otorgar valores mobiliarios como prenda para garantizar créditos que suscribiria

_Inversiones Silvestre con Corpbanca o Lorp Capital Corredores de Bolsa S.A., 1o que se_

tratard mas-adelante.—

Por su parte, cabe hacer presente que durante la declaracion al Sr. Roberto Guzman, se le

Alberto Le Blanc
como se detallara
Soy su abogado per:
indicod que
solemos ver en Zapallar, él

4s adelante. Sobre el primero, expuso “lo conozco hace 27 afios (..

regunte e cuando y en qué circunstancia conoce a los sefiores Julio Ponce Lerou y
Sste altimo controlador de Inversiones Transcorp y otras sociedades

3

L e 2 AHOS,
al en algunas materias”. En relacion con el Sr. Alberto Le Blanc,
o Conozco Sacidlmente, hemos tenido préstamos de dinero mufuo, y nos
corredor y después se fue a Celfin”, lgualmente, y en

relacion com 1as Sociedades Cascada, menciono que ya en 1987 presto su asesoria para
distintos temas puntuales de éstas. Finalmente, apunt6 que conoce “(...) a las compatiias
Inversiones SQ, SQYA, Inversiones del Sur, (pero) no conozco (Inversiones) Hoca. A las
sociedades SO y SQYA las constitul yo como abogado, y correspondieron a una

operacién de hace varios afios, de 2006 aproximadamente, que tuvieron por objeto

la

asociacién de la compafiia noruega Nordhydro con SQ, que pertenecia al grupo cuyo
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beneficial owner era Julio Ponce (...). No fui empleado, pero si tuve poderes por dichas
compariias para suscribir los documentos de convenio, mas no de administracion. (...)
No participé en la administracion, sino sélo como abogado externo y por los servicios
prestados como organizador de sistema (gobiernos corporativos)”. Las palabras entre ——
paréntesis son nuestras.
52. Corresponde hacer presente que el Sr. Roberto Guzman es el abogado personal del Sr.
Julio Ponce Lerou, cuestion que el mismo Sr. Roberto Guzman sefial6 en su declaracion
prestada ante funcionarios de este Servicio; en tal sentido este ultimo en su declaracion
de fecha 27 de marzo de 2013 indicé: “Julio Ponce Lerau: lo conozco hace 27 aitos por
intermedio de un tio muy amigo mio, cliente y empresario Rubén Cruz Ponce, tio carnal
de Julio, hoy fallecido. Soy su abogado personal en algunas materias...”. Ademas, los
sefiores Roberto Guzméan y Julio Ponce Lerou son amigos, segin expresamente lo indico
el Sr. Aldo Motta, en su declaracién de 11 de abril de 2013, quién sefialé “Roberio
Guzman, es amigo de don Julio Ponce Lerou, por lo tanto frecuentaba la oficina de El
Trovador 4283, piso 11, ala sur, Las Condes.” : s
53, Consultado el Sr. Roberto Guzméan quién tomaba las decisiones de inversion en las d 0 (1 (O’

: 4 . ; . . |
sociedades Inversiones Jaipur, Inversiones del Parque ¢ Inversiones Silvestre, en su 1,
declaracion de fecha 27 de marzo de 2013 indicé “Yo.” Consultado por lo mismo en [ ([ i

cuanto a SAC, el Sr. Roberto Guzmén indicé: “En SAC, entiendo, debié haber sido el \ (w15 00N
gerente general quien debié haber decidido invertir en bolsa. Las juntas de accionistas

se hacian y eso costaba dinero. Habia cuotas extraordinarias para modificar la

sociedad. No sé por qué se invirtio en acciones.”

Sociedades Vinculadas al Sr. Julio Ponce Lerou: Analisis

54. En conclusion, segin lo declarado, el Sr. Roberto Guzmén es duefio y controlador de
Inversiones Silvestre, Inversiones Jaipur e Inversiones del Parque y SAC, no obslante, en
clanto @ esta ultima se poseerian antecedentes que son contradictorios con lo declarado
por el Sr. Roberto Guzman, pudiendo presumirse que Inversiones del Sur serfa o al
menos habria sido propietario de dicha sociedad. SAC se domiciliaba en el mismo piso
que la Oficina de las Cascada, en tanto Jaipur y Silvestre habrian utilizado esta misma
direccién como punto de contacto con determinadas corredoras de bolsa. e

55. El Sr. Roberto Guzman fue socio en la constitucién de las sociedades Inversiones SQYA

: e Inversiones SQ, ademas de desempefiarse como apoderado de esta Gltima. Junto con
ello, el Sr. Roberto Guzmén se desempefié como gerente general (“general manager”) de
S.Q. Grand Cayman Corporation, Pacific Atlantic Trading y de The Pacific Trust;”
ademas de ser apoderado de Holywell-Corporation y-de Cardiff Management Inc.

56. Junto con ello, el Sr. Roberto Guzman fue director y serfa propietario de SAC, la que se
encontraba encargada de llevar la contabilidad de las Sociedades Cascada, y, seria hasta
ahora apoderado de Inversiones del Sur. Asimismo, la Oficina del Sr. Roberto Guzman
fue indicada como domicilio de Inversiones SO, Holywell Cor
Management Inc., Hoca, del Sur, de lkom Integracion y Comunicacion Limitada, ademas
de sus sociedades Silvestre, Jaipur y del Parque. Igualmente, el Sr. Roberto Guzméan, con

A\
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anterioridad al afio 2008, ha sido socio de SOYA y SQ, ademés de apoderado y/o
direclor de una seric de sociedades controladas por el Sr. Julio Ponce Lerou,
domicilidndose algunas de éstas incluso en la Oficina del Sr. Roberto Guzman.
Asimismo, y como se ha sefialado, el Sr. Roberto Guzman ha domiciliado algunas de sus
sociedades en la Oficina de las Cascada. Y en relacién a Inversiones del Sur, habria sido
representante de uno de los socios de la misma, al afio 2008. -
En ese orden de cosas, también cabe resaltar el hecho que las sociedades del Sr. Julio
Ponce Lerou y del Sr. Roberto Guzman compartan personal en comin, tales como los
Sres. José Guerrero Zamorano y Luis Saldias Varas. En virtud de los antecedentes
EXPUESIOS, el ¢ Smmldﬁmmmdo en funciones de confianza en las
Sociedades Cascada, en diversas Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce Lerou,
como también en aquellas de propiedad del Sr. Roberto Guzman. En efecto, el Sr. Luis
Saldias Varas se desempefiaba ante diversas corredoras de bolsa como representante de
las Sociedades Cascada, Inversiones SQYA, Inversiones del Sur, Inversiones Silvestre,
Inversiones Jaipur e Inversiones del Parque, apareciendo su casilla de correo electrénico
de SAC registrada en las fichas de clientes de éstas.

Junto con ello, se debe considerar que el Sr. Luis Saldias ha sido apoderado de

Inversiones Hoca, Ikom Integracion y Comunicacién S.A, ademds de director, presidente
y gerente general de Inversiones del Sur, manteniendo a la fecha, a lo menos, la calidad
de apoderado. Asimismo, y respecto de SAC, el Sr. Saldias Varas ha sido gerente general
y director. il )

En consecuencia, el Sr@uis Saldias Varas’seria, de manera similar al Sr. Roberto

Guzman, una persona de tonfianza del Sr. Julio Ponce I erousy-del propio Sr. Roherto

Guzman, to?fiﬁ%fque desempeifia o desempefiaba roles de administracion, como director
y apoderado en diversas socicdades relacionadas a éstos.

A lo anterior cabe destacar ademas que en el afio 2009 la sociedad Inversiones SQYA,
controlada por el Sr. Julio Ponce Lerou, autorizé constituir garantfas sobre las
obligaciones que la sociedad Inversiones Silvestre Limitada contrajera con ciertas
entidades financieras

Lo antes expuesto evidencia la relacion de confianza y cercania entre el Sr. Julio Ponce
Lerou con el Sr. Roberto Guzman. En efecto, y como se ha visto, el Sr. Roberto Guzman
seria la persona que mas y diversos roles ha cumplido en las Sociedades Relacionadas al
'St Julio Ponce Lerou, siendo gerente general, apoderado e incluso socio de éstas. Junto a
“ello; 1os Sres. Roberto Guzman y Julio Ponce Lerou comparten domicilios y personal de
confianza para distintas socicdades de su propiedad.

e et

Sociedades Instrumentalnz_s:. Inversiones Enjoy relacionada al Sr. Luis Saldias Varas—

62.

La sociedad Inversiones Enjoy S.A., (“Enjoy”), fue constituida como sociedad de
responsabilidad limitada por el Sr. Luis Saldfas Varas en el afio 2008, junto a uno de sus
hijos, siendo aquél su actual representante legal. Lo anterior es corroborado por la
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declaracion de fecha 19 de abril de 2013 prestada por dofia Marfa Alejandra Dides
Donoso, en la que consultada si conocia al Sr. Luis Saldias, sefiald lo siguiente: “Luis
Enrique Saldias Varas: por teléfono hablé con él y, ademas, él iba a mi oficina en
Banchile porque era cliente de Banchile representando a Enjoy”.

Sociedades Instrumentales: Sociedades relacionadas al Sr. Alberto Le Blanc Matthaei

63. En la declaracion prestada por el Sr. Alberto Le Blanc, ante funcionarios de este Servicio
el dia 19 de marzo de 2013, tras ser consultado cuél era la relacion que mantenia con las
sociedades Inversiones Transcorp, Inversiones La Palma, Inversiones Warren Ltda.,
Inversiones Chimbarongo, Empresas Chimbarongo y Gestiones y Negocio, respondio:
“Son mias y de mi seiiora: Gestiones y Negocios e Inversiones La Palma. De mi padre y
su sefiora, tanto Inversiones como Empresas Chimbarongo. Mias con mi padre a
medias: Inversiones Transcorp e Inversiones Warren Ltda. .7

64, Asimismo, y luego de ser preguntado por “(...) quiénes componen o componian la
administracién y/o directorio de esas sociedades en el periodo comprendido entre el afio
2008 a 2012, el Sr. Alberto Le Blanc respondié que ¢l era apoderado en dichas
sociedades -mencionadas en el numeral anterior- y, ademas, que la administracion la
tienen €l y su padre.

65. En este orden de ideas, durante su declaracién el Sr. Le Blanc menciond que tanto €l
como su padre han participado en las decisiones de compra y venta de acciones para el
periodo comprendido entre el afio 2009 y la fecha de su declaracion. Junto con ello,
respondi6 que él es quien definia la forma de financiamiento de las adquisiciones de
acciones para el perfodo comprendido entre los afios 2009 a 2012.

66. Adicionalmente, el Sr. Le Blanc indicé que, a lo menos desde el afio 2008 opera a traves
de Celfin y, desde hace dos afios opera también a través de Nevasa. Tras ser consultado
como efectia el seguimiento de las bolsas locales, explico que lo desarrolla “Por el
Terminal Directo de la Bolsa de Comercio de Santiago. También ingreso drdenes de
manera directa como ruteador, las que no tienen limite”.

67. Durante dicha declaracion se le pidio al Sr. Le Blanc que sefialara “(...) si mantiene 0
mantuvo alguna relacién, ya sea comercial, laboral, de propiedad y/u ofra, con las
sociedades Inversiones Jaipur, Inversiones del Parque y/o Inversiones Silvestre para el
periodo comprendido en los afios 2008 a la fecha. En caso de haber cesado dicha
relacion para que indique la causa de aquello y cudndo se materializo esta
desvinculacién”. Al respecto, indico lo siguiente: “Yo las conozco, son de Roberto
Guzmdn Lyon y sélo he tenido relaciones financieras. Ha habido flujos de dinero entre
dichas sociedades con Inversiones Transcorp. Yo lengo una sociedad que cuando ha
tenido exceso de caja, le he pasado dinero a ellos, y viceversa, en efecto tenemos una
cuenta corriente mercantil sin respaldo en un contrato escrito, basado en la confianza
mutua. A Roberto Guzmdn lo ubico del aiio 1992 y se han ido compensado los dineros
entregados entre las sociedades de Roberto e Inversiones Transcorp. Ha habido
periodos en que ha podido ser varias veces en el afio, como otros periodos largos en los
que no ha pasado nada; no hay una regularidad”. '4
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Consultado el Sr. Alberto Le Blanc por si conoce al Sr. Luis Saldias Varas y qué relacién
tiene con aquél, expres6é que “(...) é/ (, Luis Saldfas Varas,) me pedia los poderes en
algunas oportunidades, desde que fallecié Jorge Araya. Me he comunicado con él
cuando queria comprar o vender paquetes de acciones. Lo identifico porque trabajaba
con Jorge Araya”. Ademas, el Sr. Alberto Le Blanc precis6 que “Luis Saldias heredo eso
de llamar para pedir los teléfonos y es el contacto para algin negocio para los
controladores; la nltima vez que hablé con él fue hace 2 semanas, desde sus vacaciones
en Panama. Antes de ello, en julio o agosto de 2012, ya que hubo junta de accionistas™.
Lo entre paréntesis es nuestro.

En ese sentido, y consultada la Sra. Viviana Menares Romero, personera de Transcorp
S.A., por si conoce a los Sres. Luis Saldias y Jorge Araya, precisé en su declaracién de
10 de abril de 2013 que le suenan sus nombres, “(...) porque a veces andaban detrds de
poderes para las juntas. Sé que eran del grupo Soquimich, pero no tengo certeza”.

Por otra parte, en declaracién de 10 de abril de 2013, la Sra. Menares consultada sobre
cual es el servicio que Transcorp S.A. presta a sus clientes, indicé que ““Transcorp S.A.
es g&dﬂw y antes fue una corredora de bolsa”, y que su “(...) funcion es tomar
el recado de compra o verta deacciones, para que Alberto Le Blanc u otro operador-de
lamesa-de Celfinioefegpie”. En tal sentido, se le consulto como se formaliza la relacion
con un cliente de Transcorp S.A., a lo que la Sra. Menares sefialo: “Hay una ficha de
cliente, pero de Celfin o de Nevasa, ademds de muchos otros papeles que los clientes
tienen que llenar. No hay ficha nuestra, ya que Transcorp S.A. no es corredor de bolsa”.
Ante lo expuesto, funcionarios de esle Servicio se presentaron en las oficinas de Celfin,
ubicadas en Apoquindo N°® 3721, piso 20, comuna de Las Condes y le solicitaron a dofia
Claudia Navarro Muiioz, en su calidad de funcionaria de “Creacion de Clientes” de
Celfin, indicar quién es el ejecutivo de las siguientes sociedades, a saber:

Inversiones Silvestre (Chile) Limitada, RUT 78.966.540-0.

Inversiones del Parque S.A., RUT 99.590.150-1.

Inversiones Transcorp Limitada, RUT 76.266.460-7.

La Palma Limitada, RUT 76.047.460-6.

Inversiones Warren Limitada, RUT 76.033.383-2.

Inversiones Chimbarongo Limitada, RUT 79.709.580-K.

Inversiones SOYA S.A., antes Inversiones SQNH S.A., RUT 96.979.520-5.
Norte Grande S.A., RUT 96.529.340-K.

Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A., RUT 96.511.530-7.

FER e RD T

Luego de efectuar una btsqueda de lo solicitado en una base de datos, dofia Claudia
Navarro Mufioz, indicé que el ejecutivo de dichas sociedades era Transcorp S.A.,
proporcionando copias de las capturas de pantalla. Adicionalmente, dofia Claudi

Navarro Mufioz sefialé que Transcorp S.A. era una agencia de Celfin y, como tal, tendria
dichos clientes a su cargo.

En declaraciéon prestada ante funcionarios de este Organismo el 15 de abril de 2013, el
subgerente de agencias de Celfin, el Sr. José Ignacio Labbé Moreno, dijo estar a cargo de
las agencias de Celfin. Sobre el particular y luego de preguntarsele “(...) si Transcorp
S.A. cumple la labor de agencia de Celfin y desde qué fecha”, respondio lo siguiente:
“Tengo entendido que si la cumple, pero Transcorp no estd bajo mi supervision. A
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lo veia alguien de la mesa. [r
Por su parte, con fecha 25 abril de 2013 declaré ante funcionarios de esta ) el 4
Superintendencia el Sr. José Antonio Labbé, gerente general de Celfin Capital (/ﬁ% hfj
Corredores de Bolsa S.A., en la que indico, entre otros dichos, que : “Transcorp es una v
agencia de Celfin hace varios aiios. Tengo entendido que tiene firmado los contratos

para ser agencia de Celfin”.

.Ahora bien, a través de Oficio Reservado N°274 de fecha 30 de abril de 2013, esta

Superintendencia requirié a Celfin la presentacién de los contratos que dieran cuenta de

la calidad de agente de Transcorp, respondiendo dicha corredora, a través de

comunicacion de fecha 8 de mayo de 2013, que Transcorp no detentaba la calidad de

agente por lo que no contaba con dicha documentacién. De este modo, y no

condiciéndose la respuesta al Oficio Reservado N°® 274 con las declaraciones prestadas

por el Sr. José Antonio Labbé, por el Sr. José Ignacio Labbé y por la Sra. Claudia

Navarro y ademds con las capturas de pantalla proporcionadas por esa corredora, esta

Superintendencia, a través de Oficio Reservado N° 305 de fecha 13 de mayo de 2013,

requirio aclarar esta contradiccion. A través de comunicacion de fecha 17 de mayo de :
2013, el Sr. José Antonio Labbé sefiald6 que en su declaracién incurrié ‘

Transcorp lo ve directo algyfen de la Mesa de la Corredora. Cuando llegué en 2010 ya, - s N ‘
CGdr N

“involuntariamente en una confusion” y en cuanto a lo declarado por el Sr. José Ignacio

Labbé indicé que éste no se relacionaba con Transcorp por lo que sus declaraciones |, ’T’W\)g@(w
debian entenderse desde esa perspectiva. No obstante, en relacion a las capturas de /7 '
pantallas proporcionadas por la Sra. Claudia Navarro indicé “(c) Ahora bien, la
referencia a que Transcorp seria el ejecutivo de tales cliente, obedece exclusivamente al
hecho de que tales clientes fueron referenciados a Celfin por Transcorp, por lo cual
quedaron registrados en su momento como que Transcorp fuese su ejecutivo, situacion
que no resulta ajustada a la realidad.

(d) Para efectos de lo anterior, resulta importante tener presente que, hasta el aiio 1999,
Transcorp giraba como corredora de bolsa y, en dicha calidad, tenia una serie de
clientes, algunos de los cuales fueron referidos a nuestra corredora, tal como pudieron
ser rejéridox a otros corredores de bolsa del mercado, situacion que, en todo caso, no
nos consta.’

En tal sentido, el St. Albcrlo Le Blanc-oficiéo como gerente general de Transcorp S.A.
Corredora de Bolsa, la ¢ que fue cancelada del Registro de Corredores de Bolsa y Agentes
de Valores que lleva esta Superintendencia, mediante Resolucion N°413 de fecha 29 de
diciemb<e-ﬁé‘ T999.

Sociedades Ingﬁ'ﬁﬁentales: Andlisis de relaciones de sociedades relacionadas al Sr.
Alberto Le Blane

76.

—

De acuerdo a lo antecedentes antes sefialados, el Sr. Roberto Guzmdan, a través de
Inversiones Silvestre, v el Sr. Alberto Le Blanc, a través de Transcorp, tendrian una

ion financiera lo cual se desprende de la cuenta mercantil que tienen dichas
entidades, seglin lo declarado por aquéllos. En tal sentido, cabe destacar que dicha cuenta
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mercantil no se encontraria respaldada en un contrato propiamente tal, segun lo sefialado
por el Sr. Le Blanc, lo que darfa cuenta del grado de confianza entre dichas personas.
Asimismo, considerando los antecedentes proporcionados por dicha corredora y las
declaraciones prestadas por personeros de Transcorp, es posible presumir que el Sr. Le

e S

Blanc habria tenido algun tipo de relacion comercial con las sociedades Inversiones
A, Norle Grande y Pampa Calichera, Io cual se desprende del hecho que esas
sociedades, al menos, fueron referenciadas para ser clientes de Celfin por Transcorp, ello
en base a la relacion que habria tenido el Sr. Le Blanc con las sociedades antes
individualizadas durante el periodo en que ejercié el cargo de gerente general de la
corredora de bolsa Transcorp. '

Por ofra parte, se debe tener ademds presente que el Sr. Luis Saldias Varas, que se

desempefié como gerente general de SAC S.A., y quien ademas es identificado como

representante de las Sociedades Cascada ante diversas corredoras de bolsa, trabajo junto
al Sr. Jorge Araya y, con él, se encargd de recolectar poderes para las juntas de

accionistas, para lo cual se contacté con personeros de Transcorp. Del mismo modo, y

luego del fallecimiento del Sr. Jorge Araya, el Sr. Luis Saldias lo habria subrogado en su

labor de contacto con Transcorp para la realizacién de negocios con el controlador de las

Sociedades Cascada.

En efecto, en sus declaraciones prestadas ante este Servicio, como ha sido detallado

previamente, tanto el Sr. Le Blanc como la Sra. Menares reconocen la labor

desempefiada por los Sres. Jorge Araya y Luis Saldfas. Es més, el Sr. Le Blanc da cuenta
que el Sr. Luis Saldias habria servido.como nexo para la realizacién de negocios con los.

“controladores”, lo que daria cuenta que existiria una relacién entre el Sr. Luis Saldias

Varas, en cuanfto a representante y/o apoderado de algunas Sociedades Cascada e

Inversiones SOYA, y Transcorp S.A. En tal sentido, la referencia hecha por el Sr. Le

‘Blanc a los “controladores”, sélo cabria vincularla al grupo controlador de SQM, vale

decir, y en ultimo término, al Sr. Julio Ponce Lerou.

Asi, tenemos que el Sr. Luis Saldias desempefié una serie de funciones, las que vinculan

a las sociedades SAC, las Sociedades Cascada, al grupo controlador de estas ultimas,

sociedades relacionadas al Sr. Roberto Guzman y Transcorp, a saber:

a. habria trabajado o trabajaria actualmente para las Sociedades Cascaday fue o es, a
lo menos, quien se relacionaba con Transcorp para comprar o vender paquetes de
acciones en representacion del grupo controlador de las Sociedades Cascada;

b. se desempefia o desempefiaba ante las corredoras de bolsa como representante de
las Cascada, Inversiones SQYA, Inversiones del Sur, Inversiones Silvestre,
Inversiones Jaipur e Inversiones del Parque, apareciendo su casilla de correo
electronico de SAC registrada en las fichas de clientes de éstas;

& ha sido apoderado de Inversiones Hoca, lkom Integraciéon y Comunicacion S.A,
ademdas de director, presidente y gerente general de Inversiones del Sur,
manteniendo a la fecha a lo menos la calidad de apoderado, todas ellas bajo el
control del Sr. Julio Ponce Lerou; y

d. ha sido gerente general y director de SAC.
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En consecuencia, de los antecedentes de hecho anteriormente formulados, cabe presumir
que existiria (i) una relacion comercial y de confianza entre Transcorp y el Sr. Roberto
Guzman (cuenta corriente mercantil); (ii) relaciones comerciales entre Transcorp y, al
menos, respecto de una sociedad cuyo controlador es el Sr. Julio Ponce Lerou
(Inversiones SQYA, antes Inversiones SQNH), y dos de las Sociedades Cascada, esto es,
Norte Grande y Pampa Calichera, dado que éstas al menos fueron referenciadas para ser
clientes de Celfin por Transcorp; y (iii) relaciones comerciales entre Transcorp y el
grupo controlador de las Sociedades Cascadas, toda vez que se comunicaban para hacer,
negocios; y (iv) relaciones sociales entre los Sres. Roberto Guzmdn y Alberto Le Blanc.

Desde a lo menos el afio 2008, las sociedades Inversiones Saint Thomas S.A.
(anteriormente Inversiones Saint Thomas Limitada), en adelante, indistintamente, “Saint
Thomas” o “ST”, y Agricola e Inversiones La Vifia S.A., en adeclante, indistintamente,
“La Vifia”, tienen como controlador_al-Sr Leonidas Vial Echeverria, conforme este
ultimo lo sefialé en su declaracigri’de 3 de mayo de 2013, 'pr stada ante funcionarios de
este Servicio. Lo anterior fue sorroborado por el Sryséletiago Vial Echeverria, en
declaracion efectuada ante este Organismo-el-dia22-de abril de 2013, y quien a su vez es
el representante legal de ambas sociedades. Asimismo, Santana S.A. es controlada por
Inversiones Saint Thomas.

Consultado el Sr. Leonidas Vial por “si en el periodo comprendido entre el aito 2008 a
la fecha, Inversiones Saint Thomas, Agricola e Inversiones La Vifia, recibieron o
prestaron algun tipo de financiamiento, aportaron bienes en garantia o eniregaron
algiin otro tipo de garantias a alguna sociedad bajo el control directo o indirecto del Sr.
Julio Ponce Lerou —ya sea Inversiones SO, Inversiones SQYA, Inversiones del Sur,
Inversiones Hoca u otra-, y/o a las sociedades Inversiones Jaipur, Inversiones del
Parque, Inversiones Silvestre, Inversiones Jaipur, SAC y/o Inversiones Enjoy. De ser el
caso, para que detalle dicha prestacion, las condiciones de la misma y quienes
participaron en las negociaciones que tenian como finalidad conseguir dicho

financiamiento”, respondio que “No te puedo responder, ya que no lo recuerdo. Sobre

ST (Saint Thomas) y La Vifia, no hablo con ellos. En los hechos, quien opera es Felipe
Errazuriz y a veces Manuel Bulnes y, puede que alguna vez la otra parte en alguna
simultanea haya sido Oro Blanco, por ejemplo”. Lo que estd entre paréntesis es nuestro.
Asimismo, el Sr. Leonidas Vial indicé que las personas con las que frecuentemente le ha
correspondido interactuar en cuanto a la realizacién de negocios para Saint Thomas y La
Vifia son los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz. En concreto, indicd que “Son
Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz quienes estdn a cargo de la Corredora. Ellos se
comunican conmigo para ofrecerme negocios para ST y la Viia”. Asimismo, el Sr.
Leonidas Vial agregd “La Sociedad ST es inversionista de a lo menos 20 sociedades:
(...). Suelo ser invitado todos los negocios que puedan pasar por la Corredora de Bolsa,
a través de Felipe Errdzuriz y Manuel Bulnes M.”
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Dichas aseveraciones son corroboradas por el Sr. Santiago Vial Echeverrfa, quien
consultado por cémo toma conocimiento de las posibilidades de negocios en los
mercados accionarios para Saint Thomas y La Vifia, indicé en su declaracion de 22 de
abril de 2013 lo siguiente “Los tomo por mi hermano Leonidas o por Fi elipe Errdzuriz o
Manuel Bulnes”. En efecto, y consultado si los Sres. Manuel Bulnes, Felipe Errdzuriz u
otra persona de Larrain Vial, le comunicaba oportunidades de negocios destinadas a
Inversiones Saint Thomas y/o Inversiones Agricola La Vifia, respondi6 que: “£sas
alternativas se las comunican a mi hermano Leonidas. Excepcionalmente, me han
comunicado alguna oportunidad de negocios, por no haber tomado contacto previo con
Leonidas, atendido que se podria encontrar en alguna reunion, directorio o de viaje. Mi
hermano Leonidas me ha dado ciertos pardmetros generales, como invertir, por
ejemplo, en sectores mineros o de servicios financieros. Asimismo, fengo la libertad para
tomar decisiones de negocios, dentro de dichos pardmetros generales. No lo tengo muy
claro, pero a fines de 2011 o comienzos de 2012 fue la ultima vez que tomé una decision
de negocios relativa a operaciones bursdtiles, en la que F. elipe Errdzuriz me la habria
ofrecido verbalmente”. Lo anterior fue ratificado por el propio Sr. Santiago Vial al
preguntérsele con qué personero de Larrain Vial se comunicaba para la realizacion de las
operaciones efectuadas por Inversiones Saint Thomas y por Agricola e Inversiones La
Vifia, indicando este ultimo que ello era efectuado por “Felipe Errdzuriz o,
eventualmente, Manuel Bulnes”.
Al respecto, en declaracion prestada por el Sr. Felipe Errdzuriz Amendbar ante
funcionarios de este Servicio, de fecha 5 de abril de 2013, y luego de ser consultado:
“Para que indique si es efectivo que tenia a su cargo las cuentas de las sociedades
Inversiones Saint Thomas y Agricola e Inversiones La Vifia. De ser el caso, para que
indique desde cudndo tenia a su cargo las cuentas de estas sociedades”, respondid que
estan a su cargo desde hace mas de 5 afios. En este orden de ideas, se le consulto, en el
caso de Inversiones Saint Thomas y Agricola e Inversiones La Vifia, cudles eran los
negocios que se solia comunicar a estas sociedades en el periodo 2008 a 2012 vy,
asimismo, en qué oportunidades, operaciones definidas de interés para estas sociedades
no eran comunicadas a las mismas, indicé que “Se les comunicaba en la medida que
ellos hubiesen estado transando la accion, o bien si nosotros teniamos informacion que
les interesaba vender o comprar. A veces también se les daba la idea de comprar o
vender alguna accién determinada”, informandose de ello al Sr. Leonidas Vial o al Sr.
Santiago Vial, indistintamente.
Cabe sefialar que, de acuerdo a la respuesta a la Circular N° 1.246 de la corredora de
bolsa Larrain Vial, Saint Thomas forma parte del controlador de esta ltima.
El Sr. Felipe Errazuriz, en su calidad de ejecutivo de Larrain Vial, esta a cargo de los
Mercado Institticionales Locales en Chile, Perti y Colombia, y de alto patrimonio local
(Family Offi Grandes Patrimonios). En su declaracion de fecha 5 de abril de 2013 se
le consulté: ‘{si'es efectivo que tiene o tenia a su cargo o vela las cuentas respecto de las
sociedades Nofte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera y Global Mining; Inversiones
del Sur, Inversiones Hoca, Inversiones SQ e Inversiones SQYA,; Inversiones del Parque e
Inversiones Silvestre. De se?‘?l caso, para que indique desde cudndo tenia a su cargo las
cuentas de estas sociedades”, respondiendo lo siguiente: “Respecto de Norte Grande,
Oro Blanco y Pampa Calichera si. De Global Mining no me acuerdo. También respecto
de Tnversiones del Sur, Inversiones SQ e Inversiones SQYA si estdn bajo fgfji_cg[go:

—— ——
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También, respecto de Inversiones del Parque e Inversiones Silvestre. No lo recuerdo,
pero al parecer hace mds de 5 aiios”. Ademas, se le consultd por quiénes al interior de la
corredora gestionaban las érdenes de compra y venta de acciones, para dichas sociedades
en el periodo comprendido entre los afios 2008 a 2012, respondiendo que ... en relacion
con la compra y venta de acciones, estaba Manuel Bulnes, yo y Gonzalo Echenique. A
veces le llegaba a Manuel Bulnes una carta o llamado y me encargaba a mi el negocio. (
Otras veces me llegaba a mi directamente”. |
Asimismo, se le consulté al Sr. Felipe Errdzuriz qué personas de las sociedades Notrte
Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera; Inversiones del Sur, Inversiones SQ e Y \\‘J
Inversiones SQYA; Inversiones del Parque e Inversiones Silvestre, instrufan ordenes \Y k@
para el perfodo comprendido entre los afios 2008 a 2012, respondiendo que “Por lo que \ \\) W\
recuerdo, respecto de Norre,gg'gﬂde,_@'o Blanco y Pampa Calichera, Inver, nes—Squ N
Inversiones SQYA esmf:;a;’.forge Araya,)y luego, por lo que recuerdo, past ottg. (}
Respecto de-Inversione ~segtin recuerdo y si ho me eqztivo%{ Luis Sa dia/s “Por d
o ] 5 . 3% ) i 3
su parte, Roberto Guzindn en Inversiones Silvestre y del Parque”. —
Junto con ello, se le~consulté si Larrain Vial Corredores de Bolsa informaba
oportunidades de negocios, esto es, puntas de compra y venta y remates, a las sociedades
antes mencionadas, en el periodo comprendido entre los afios 2008 a 2012, indicando el
Sr. Felipe Errdzuriz que “Por lo general, Manuel Bulnes o yo le informdbamos, sobre
todo, a Aldo Motta. Algunas veces, a Roberto Guzmadny Luis Saldias™.
En este orden de ideas, y preguntado con qué personcros de las sociedades antes indicada
se comunicaba Larrain Vial para dar a conocer oportunidades de negocios en el periodo
2008 a 2012, respondi6 que “Por lo general, Manuel Bulnes o yo le informdbamos, sobre
todo, a Aldo Motta. Algunas veces, a Roberto Guzmdn y Luis Saldias™.
Por su parte, se debe tener presente que cl Sr. Manuel Bulnes mencion6, en declaracion
prestada ante funcionarios de este Servicio el dia 30 deenero-de 2013, que respecto de
SQM vy de las Cascada “... hemos hecho muchas operaciones ...”. Ademas, respecto de
los sefiores Roberto Guzman, Leonidas Vial y Santiago Vial, tanto ¢] como el Sr. Felipe
Errazuriz son las personas de Larrain Vial, con las que se contactaban por algin negocio.

Andlisis vinculos expuestos por sociedades relacionadas al Sr. Leonidas Vial

93.

94,

95.

Por consiguiente, en virtud de las declaraciones anteriormente citadas, se puede constatar
que respecto de Saint Thomas y La Viiia los negocios de compra y venta de acciones, a
lo menos entré &l afio 2008 a 2012, fueron propuestos por los Sres. Manuel Bulnes y
Felipe Errazuriz al Sr. Leonidas Vial y; en su delecio, al St. Santiago Vial.

Por otra parte, también cabria sefialar que el Sr. Felipe Errdzuriz_junto al Sr. Manuel
Bulnes, ofrecian oportunidades de negocios, vale decir, puntas de compra y venta y
remates de acciones, a las Sociedades Cascada-Norie Grande, Oro Blanco, Pampa
Calichera-, Sociedades Relacionadas-Inversiones del Sur, Inversiones SQ e Inversiones
SQYA-, Sociedades Vinculadas-Inversiones del Parque ¢ Inversiones Silvestre-, asi
como también a Sociedades InstrumWMa—, como se explico
precedcntemenmmos afios 2008 a 2012, para lo cual tratandose de las
Sociedades Cascada se comunicaban con sus gerentes generales.

Asi, cabe hacer presente la actuacién de l(ﬁﬁw-@ﬂ la
representacion que tenian de Larrain Vial, como en las operaciones que propusieron y
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realizaron para las sociedades antes referidas, y a su vez, en las propuestas de negocios
que habrian hecho a Inversiones Saint Thomas y La Vifia.

e

Analisis General Relaciones entre Sociedades Cascada, Relacionadas, Vinculadas e
Instrumentales

96.

97

98.

99,

Los antecedentes presentados dan cuenta que el Sr. Julio Ponce Lerou es el controlador y
presidente del directorio de las Sociedades Cascada, asimismo, es el controlador de las
Sociedades Relacionadas. Por su parte, el Sr. Julio Ponce Lerou presenta vinculos
comerciales, de servicios y de amistad con el Sr. Roberto Guzman, observandose ademas
vinculos comerciales y financieros entre las sociedades particulares de aquellos,
compartiendo en algunos casos direcciones comerciales y empleados. En tal sentido, es
evidencia indiciaria de tal relacion de confianza mutua la  junla extraordinaria de
accionistas de Inversiones SQYA S.A., controlada por el Sr. Julio Ponce Lerou, en que
se acordd constituir garantias respecto de las obligaciones que la sociedad Inversiones
Silvestre contrajera con ciertas entidades financieras. Por otra parte, el Sr. Roberto
Guzman ha mantenido relaciones de servicios con las Sociedades Cascada, ya sea
personalmente o a través de sociedades de su propiedad.

El Sr. Roberto Guzmén ademas ha mantenido relaciones comerciales y sociales con el
Sr. Alberto Le Blanc y con las sociedades en que participa este altimo, existiendo entre
ellos una cuenta mercantil no amparada por un contralo, presumiblemente en razon de la
confianza entre dichas partes. A su vez, el Sr. Alberto Le Blanc mantuvo relaciones de
negocios con el Sr. Julio Ponce Lerou a propésito de operaciones bursatiles con titulos
representativos de capital de dichas sociedades, para lo cual los nexos eran los Sres.
Jorge Araya y Luis Saldias, siendo el primero de ellos, en su momento, gerente general
de las Sociedades Cascada y funcionario de algunas de las Sociedades Relacionadas y el
segundo, prestd servicios para las Sociedades Cascada, Relacionadas y Vinculadas.
Asimismo, el Sr. Alberto Le Blanc también tuvo tratos comerciales con algunas de las
Sociedades Cascada y de las Sociedades Relacionadas, habiendo referenciado a las
mismas para ser clientes de Celfin, relaciéon que se origina en la época en que el Sr.
Alberto Le Blanc era el gerente general de la corredora de bolsa Transcorp.

En cuanto a las sociedades Saint Thomas y La Vifia, se ha podido observar que altos
ejecutivos de Larrain Vial, los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz, se habrian
encargado de proponerle negocios a dichas sociedades, siendo la primera de éstas
miembro del controlador de dicha corredora, siendo a su vez controlada por el Sr.
[eonidas Vial. Asimismo, los Sres. Bulnes y Errézuriz eran los encargados de
contactarse personalmente con las Sociedades Cascada, Sociedades Relacionadas y con

las Sociedades Vinculadas para la realizacién de negocios, para lo cual se contactaban
principalmente con los Sres. Araya, Motta, Saldfas y Guzman.

100. De esta manera, los elementos antes expueslos dan cuenta de la existencia de relaciones

comerciales, sociales, financieras, de servicios y/o amistad entre las personas que son
controladores o participan en la propiedad de Tas Sociedades Relacionadas, Vinculadas e
InstmmcntahﬁWrMMWe la interaccidn
directa que tuvieron importantesﬁ:rsonerﬁﬁéfa—rﬁ Vial con las Sociedades Cascada,

Sociedades Relacionadas y las Sociedades Vinculadas, los que ademds se encargaban de
proponer negocios a uno de Tos miembros del controlador de aquella corredora.
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ANTECEDENTES Y ANALISIS DE LAS OPERACIONES

AUMENTOS DE CAPITAL ANO 2008

+ Pampa Calichera — aumento de capital

101,

102.

103.

104.

El acta de la sesién extraordinaria de directorio de Pampa Calichera de 9 de abril de
2008, efcctuada a las 17 horas, indica: “El sefior Presidenie (SF. Julio Ponce Lerou)
informa al Directorio la necesidad de incrementar el capital con el objeto de expandir
los negocios sociales. De esta manerd indicé, se requeria aumentar el capital social
mediante la emision y colocacién de acciones de pago.

Como consecuencia de lo anterior, el sefor Presidente solicita al Directorio, se cile @
Junta General Extraordinaria de Aecionistas, con el fin de aumeniar el capital social en
la forma indicada y modificar los estafulos sociales...”. Lo entre paréntesis es nuestro.
Segim dicha acta, el directorio, con la excepeion del director Sr. Juan Luis Rivera Palma,
acordé aprobar la proposicion del presidente. Este acuerdo es informado a través de
Hecho Esencial de 9 de abril de 2008.

A través de Oficio Ordinario N° 9864 de 14 de abril de 2008, dirigido al gerente general
de Pampa Calichera —Sr. Jorge Araya-, la Superintendencia de Valores y Seguros
requirié complementar la informacion comunicada a traves de Hecho Esencial de 9 de
abril de 2008, solicitando informar el monto del aumento de capital propuesto por cl
direciorio. El oficio ordinario antes individualizado es respondido a través de Hecho
Esencial de 15 de abril de 2008 en el cual se sefiala lo siguiente: “...por la presente
informo a Ud. que el directorio de la Sociedad, en s sesion de fecha 9 de Abril de 2008,
acordd vnicamente convocar a junia extraordinaria de accionistas para el proximo 29
de Abril de 2008, a fin de aumentar el capital de la formay por el monto que libremente
acuerde la misma junta, sin acordar una proposicién del monto del referido aumento.”

A través de Oficio Ordinario N° 10.181 de 17 de abril de 2008, dirigido al presidente del
directorio -Sr. Julio Ponce Lerou- esta Superintendencia solicité informar el monto del
aumento, es asi como se sefiala en dicho oficio lo siguiente: “...y teniendo en cuenta la
esencialidad otorgada por ese Organo a dicha informacion, esta Superintendencia
considera que no es procedenie que el Directorio cite a una junta de aeccionistas pard
aumentar el capital sin explicitar la dimension ni el destino del financiamiento que
someterd a consideracion de sus accionistas.”

Mediante Hecho Esencial de 18 de abril de 2008, el Sr. Julio Ponce 1.erou dio respuesta
al Oficio Ordinario 10.181 sefialando: “Sin embargo, en respuesta a lo solicitado en su
oficio de la referencia, informo a usted que en mi cardcter de controlador indirecio de la
sociedad, y a través de las sociedades que controlo, propondré a la junta de accionistas
de Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. un aumento de capital por ung suma
de hasta el equivalente a [/S$288.000.000, para ser colocado dentro del plazo de 3 afios

conitado desde la fecha de la Junta”. Al respecto, no hay sesion de directorio de Oro

Blanco ni de Norte Grande en la cual“se acuerde o informado por el Sr. Julic Ponce
erou.
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En el punto 10 del Acta de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 29 de abril de 2008,
la que tuvo por objeto pronunciarse acerca del aumento de capital en cuestion, se pucde
leer lo siguiente: “Sefiald asimismo el sefior Presidente que se habia recibido la
propuesta de acordar y aprobar un aumenio de capital social, con el objeto de que la
Sociedad contara con recursos durante fos proximos 3 afios, en caso que sed necesario
reestructurar sus pasivos o para el desarrollo de sus negocios sociales, en los siguientes
términos y condiciones: 1.- Aumentar el capital social en US 288.000.000... 7.

En la misma acta de Junta Extraordinaria de Accionistas de 29 de abril de 2008 en el
numeral 6 del punto 10 se lee: “6. Una vez vencido el respectivo periodo de opcion
preferente legal, las acciones no suscritas en el perfodo de opcion preferente legal,
aquellas cuyos derechos de opcion preferente sean rermnciados y las fracciones
producidas en el prorrateo entre los accionistas, serian ofrecidas y colocadas libremente
por el Direclorio, ya sed abriendo un nuevo periodo de opcién preferente enlre aquellos
accionistas o cesionarios que hubieren ejercido tolalmente su opcidn en el periodo legal,
o0 bien ofreciendo dichas acciones directamente a los accionistas y a terceros.. 7

Al respecto, para la aprobacion del aumento de capital efectuado en el afio 2007, el acta
de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 25 de abril de 2007 da cuenta de: “D.
Agregé el Presidente que tanto Jos remanentes de acciones no suscritos en el periodo de
opcion preferente legal como las acciones gue s¢ originaren en fracciones producidas en
el prorrateo entre los acciones, una vez vencido dicho periodo, quedarian sin efecto,
reduciéndose el capital automaticamente y de pleno derecho a la cantidad efectivamenie
suscrita y pagada.” Similar disposicion se encuentra e el acta de Junta Extraordinaria
de Accionistas de 30 de agosto de 2006, que indica: “E/f Presidente indicé que tanto los
remanentes de acciones no suscritos en el periodo de opcion preferente legal como las
acciones que se originaren en fracciones producidas en el provrateo entre los
qccionistas, una vez vencido dicho periodo, quedaria sin efecto, reduciéndose el capital
qutomdticamente y de pleno derecho a la cantidad efectivamente suscrita y pagada.”

Oro Blanco — aumento de capital

108.

109.

En sesién extraordinaria de directorio de Oro Blanco de 9 de abril de 2008, efectuada a
las 16:30 horas, se puede leer: “El sefior Presidente (St. Julio Ponce Lerou) informa al
Directorio la necesidad de incrementar el capital con el objeto de expandir los negocios
sociales. De esta manera indico, se requeria aumentar el capital social mediante la
emisién y colocacion de acciones de pago.

Como consecuencia de lo anterior, ol sefior Presidente solicita al Directorio, se cite a
Junta General Extraordinaria de Accionistas, con el fin de aumentar el capital social en
la forma indicada y modificar los estatutos sociales...” Lo entre paréntesis es nuestro.
Segun dicha acta, el directorio, con la excepcion del director Sr. Juan Luis Rivera Palma,
acordo aprobar la proposicion de! presidente. Este acuerdo fue informado por Hecho
Esencial de 9 de abril de 2008.

Por Oficio Ordinario N° 9862 de 14 de abril de 2008, dirigido al gerente general de Oro
Blanco —Sr. Jorge Araya-, esia Superintendencia requirié complementar la informacion
del Hecho Esencial de 9 de abril de 2008, solicitando informar el monio del aumento de
capilal propuesto por el directorio. El oficio ordinario antes individuatizado [ue
respondido a través de Hecho Esencial de 15 de abril de 2008 en el que se sefiala: ©...por
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la presente informo a Ud. que el directorio de la Sociedad, en su sesion de fecha 9 de
Abril de 2008, acordo unicamente convocar a junia extraordinaria de accionistas para
el préximo 29 de Abril de 2008, a fin de aumentar el capital de la forma y por el monto
que libremente acuerde la misma junta, sin acordar una proposicion del monto del
referido aumento.”
A través de Oficio Ordinario N°10.180 de 17 de abril de 2008, dirigido al presidente del
directorio -St. Julio Ponce Lerou- esta Superintendencia volvié a requetir se informara el
monto del aumento, asi indica: “...y teniendo en cuenta la esencialidad otorgada por ese
Organo a dicha informacion, esta Superintendencia considera que 1o €s procedente que
el Directorio cile a una junta de acclonistas pard qumentar el capital sin explicitar la
dimension ni el destino del financiamiento gue someterd a consideracion de sus
accionistas.”
Mediante Hecho Hsencial de 18 de abril de 2008, el Sr. Julio Ponce Lerou respondio al
Oficio atriba indicado, sefialando: “Sin embargo, en respuesta 4 lo solicitado en su aficio
de la referencia, informo a usted que en mi cardcter de controlador indirecto de la
sociedad, y a través de las sociedades que controlo, propondré a la junta de accionistas
de Sociedad de Inversiones Oro Blanco SA. un qumento de capital por una suma de
hasta el equivalenie a [/S$252.000.000, para ser colocado dentro del plazo de 3 afios
contado desde la fecha de la Junita.” Al respecto, no hay sesion de directorio de Norie
Grande en la cual se haya acordado lo informado por el Sr. Julio Ponce Lerou.
En el punto 10 del Acta de la Junta Extraordinatia de Accionistas de 29 de abril de 2008,
Ja que tuvo por objeto pronunciarse acerca del aumento de capital en cuestion, se puede
leer lo siguiente: “Sefialé asimismo ol sefior Presidente que se habia recibido la
propuesta de acordar y aprobar wn auwmento de capital social, con objeto de contar con
recursos necesarios a fin de concurriv al aumento de capital de la filial Sociedad de
Inversiones Pampa Calichera SA., cuando éste se coloque, o para el desarrollo de sus
negocios sociales, en los siguientes términos y condiciones: 1.- Aumentar el capital
social en $123.778.570.132... "
En la misma acta de 29 de abril de 2008 en el numeral 6 del punto 10 s¢ puede leer: “6.
Una vez vencido el respectivo periodo de opcidn preferente legal, las acciones no
suscritas en el periodo de opcion preferente legal, aquellas cuyos derechos de opeion
preferente sean renunciados vy las fracciones producidas en el prorrateo enire los
accionistas, serian ofrecidas ¥ colocadas libremente por el Directorio, ya sed abriendo
un nuevo periodo de opeion preferente entre aquellos accionistas o cesionarios que
hubieren ejercido totalmente su opcidn en el periodo legal, o bien ofreciendo dichas
qcciones directamente a los accionistas y da ferceros.. 7
Al respecto, para la aprobacion del aumento de capital efectuado en el afio 2007, el acta
de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 25 de abril de 2007 indica: “D. Agrego el
Presidente que tanto los remanentes de acciones no suscritos en el periodo de opcidn
preferente legal como las acciones que se originaren en [fracciones producidas en el
prorrateo entre los acciones, wna vez vencido dicho periodo, quedarian sin efecto,
reduciéndose el capital automdticamente y de plenc derecho a la cantidad efectivamente
suscrita y pagada.” Similar disposicion se encuentra en el acta de Junta Extraordinaria
de Accionistas de 30 de agosto de 2006: “El Presidente indico que tanio los remanentes
de acciones no suscritos en el periodo de opcion preferenie legal como las acciones que
se originaren en fracciones producidas en el prorrateo entre los gecionistas, una vez

Av. 1ibgriador Bomendo

O Higming F469 Fiso 17

Suatings ~ Chile
Fone: {56-21 617 4000
Fax: (56-23 617 4301

Cagitls: 2167 « Caroo 2
wavirsve ol 23




SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGURGS

vencido dicho periodo, quedaria sir efecto, reduciéndose el capital automdticamenie y
de pleno derecho a la cantidad efectivamente suscritay pagada.”

Norte Grande — aumento de capital

115.

116.

117.

118.

119,

En sesidn extraordinaria de directorio de Norte Grande de 9 de abril de 2008, efectuada a
las 16:00 horas, se lee: “El sefior Presidente (St. Julio Ponce Lerou) informa al
Directorio la necesidad de incrementar el capital con el objeto de expandir los negocios
sociales. De esta manera Indico, se requeria aumeniar el capital social mediante la
emision y colocacién de acciones de pago.
Como consecuencia de lo anteriof, el sefior Presidente solicita al Directorio, se cite a
Junia General Extraordinaria de Accionistas, con el fin de qumentar el capital social en
{a forma indicada y modificar los estatulos sociales...” Lo entre paréntesis es nuestro.
Segin dicha acta, el directorio por unanimidad acord¢ aprobar la proposicion del
presidente, lo que fue informado a través de Hecho Esencial de 9 de abrit de 2008.
A través de Oficio Ordinario N° 9863 de 14 de abri! de 2008, dirigido al gerente general
de Norte Grande —Sr. Jorge Araya-, la Superintendencia de Valores y Seguros requirio
complementar la informacion comunicada a traves de Hecho Esencial de 9 de abril de
2008, solicitando se informe el monto det aumento de capiial propueslo por el Directorio.
Fl oficio ordinario antes individualizado fue respondido a través de Hecho Esencial de
15 de abril de 2008 en el cual se sefiala lo siguiente: ... por la presente informo a Ud.
que el directorio de la Sociedad, en su sesion de fecha 9 de Abril de 2008, acordd
Gnicamente convocar a junia extraordinaria de accionistas pard el préximo 29 de Abril
de 2008, a fin de aumentar el capital de la formay por el monto que libremente acuerde
la misma junta, sin acordar und proposicién del monto del referido aumento.”
A través de Oficio Ordinario N°10.179 de 17 de abril de 2008, dirigido al presidente del
directorio -St. Julio Ponce Lerou- esta Superintendencia insisti6 en solicitar se informe el
monto del aumento, es asi como se sefiala en dicho oficio lo siguiente: “_.y leniendo en
cuenta la esencialidad otorgada por ese Organo a dicha informacion,  esia
Superintendencia considera que no es procedente que el Directorio cite a una junla de
gccionistas para aunientar el capital sin explicitar la dimension ni el destino del
financigmiento que someterd a consideracion de sus accionistas.”
Mediante Hecho Esencial de 18 de abril de 2008, ¢l Sr. Julio Ponce Lerou da respuesta al
Oficio Ordinario 10.179 sefialando; “Sin embargo, en respuesia d lo solicitado en su
oficio de la referencia, informo a usted que en mi cardeter de controlador indirecto de la
sociedad, y a través de las sociedades que controlo, propondré a la junta de accionistas
de Norte Grande S.A. un aumento de capital por una suma de hasia el equivalente o
1/S$222.000.000, para ser colocado dentro del plazo de 3 afios contado desde la fecha
de la junta.”
En el punio 10 del Acta de 1a Junta Extraordinaria de Accionistas de 29 de abril de 2008,
fa que tuvo por objeto pronunciarse acerca del aumento de capital en cuestion, se indica:
«Sefiald asimismo el sefior Presidente que se habia recibido la propuesta de acordar y
aprobar un aumento de capital social, con objeto de contar con recursos necesarios a fin
de concurrir al aumento de capital de la filial Sociedad de Inversiones Oro Blanco SA,
cuando éste se cologue, o pard el desarrollo de sus negocios sociales, en los siguientes
términos y condiciones: 1.- Aumentar el capital social en 8101 .498.400.000...."
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La misma acta de 29 de abril de 2008 indica en su numeral 6 del punto 10: “6. Una vez
vencido el respectivo periodo de opcion preferente legal, las acciones no suscritas en el
periodo de opcion preferente legal, aquellas cuyos derechos de opcion preferente sean
renunciados y las fracciones producidas en el prorrateo emtre los accionistas, serlan
ofrecidas y colocadas libremente por el Directorio, ya sea abriendo un muevo periodo de
opcion preferente entre aquellos accionistas o cesionarios que hubieren efercido
totalmente su opcion en el periodo legal, o bien ofreciendo dichas acciones divectamente
a los accionistas y a terceros...”

Al respecto, para la aprobacion del aumento de capital efectuado en el afio 2007, el acta
de la Junta Extraordinaria de Accionistas de 25 de abril de 2007 indica: “D. Agregé el
Presidente que tanto los remanentes de acciones no suscritos en el periodo de opcion
preferente legal como las acciones que se originaren en fracciones producidas en el
provratec entre los accionistas, una vez vencido dicho periodo, quedarian sin efecto,
reduciéndose el capital automdticamente y de pleno derecho a la cantidad efectivamente
suscrita y pagada, " Similar disposicion se encuentra en el acta de Junta Extraordinaria
de Accionistas de 30 de agosto de 2006: “El Presidente indicé que tanto los remanentes
de acciones no suscritos en el periodo de opcion preferente legal como las accianes qgue
se originaren en fracciones producidas en el prorratec entre los acciones, una vez
vencido dicho periodo, quedaria sin efecto, reduciéndose el capital automdticamente y
de pleno derecho a la cantidad efectivamente suscritay pagada.”

Aumentos de capital - Analisis

122

123.

124,

La actuacion del Sr. Julio Ponce Lerou en los aumentos de capital acordados en el afio
2008 para Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera mostraria el grado de influencia
que tendria el controlador de las Sociedades Cascada en la administracién de éstas. En tal
sentido, cabe destacar que es ¢l propio Sr. Julio Ponce Lerou, quien manifiesta las
necesidades de recursos de las Sociedades Cascadas — “El sefior Presidente informa al
Directorio la necesidad de incrementar el capital con el objeto de expandir los negocios
sociales. De esta manera indicd, se requerfa aumentar el capital social mediante la
emision y colocacion de acciones de pago.”

Ademas de ello, el propio Sr. Julio Ponce Lerou habria sido el que determing el monto
en que deberia aumeniarse el capital en cada una de las Sociedades Cascadas., Ello
quedaria de manifiesto en las comunicaciones intercambiadas entre la Superintendencia
de Valores y Seguros y las Sociedades Cascada, en que siendo requerido el gerente
general de éstas para que especificara el monto del aumento de capital aquél se inhibié
de dar respuesta a ello, siendo el Sr. Julio Ponce Lerou el que finalmente contesta dicho
requerimiento, sefialando de manera expresa que dicha respuesta era efectuada en su
calidad de controlador indirecto de esas sociedades.

Fn tal sentido, se debe destacar que al menos para el caso de los aumentos de capital de
Oro Blanco y Pampa Calichera no consté de las actas de directorio que el Sr. Julio Ponce
Lerou haya consultado el monto de este aumento con el directorio de Norte Grande y
Oro Blanco respectivamenie, Jas cuales resultaban ser las controladoras de aguéllas, lo
que daria cuenta ademas que las propuestas de aumento de capital habrian sido
presentadas por el Sr. Julio Ponce Lerou a tituto personal como controlador indirecto de
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todas las Sociedades Cascada, tal como aquél lo expresd en sus comunicaciones
realizadas a esta Superintendencia respecto a dicha materia.

De esta manera, el Sr. Julio Ponce Lerou comunicd las necesidades de recursos a los
directorios de las Sociedades Cascadas y habria definido dicho aumento, desde la
necesidad de efectuar el mismo hasta el monto de los aumentos.

Desde el momento que e Sr. Julio Ponce Lerou tendria la capacidad de definir las
necesidades de recursos por parte de las Sociedades Cascadas y determinar el monto de
estas necesidades, es plausible pensar que aquél también habria conocido cudl seria el
destino de estos fondos.

En cuanto a los aumentos de capital acordados en el afio 2008, cabe destacar el hecho
que las juntas de accionistas que aprobaron estos aumentos innovaron en cuanto al
destino de las acciones no suscritas durante la opcién preferente. Como se ha visto, en
los aumentos de capital efectuados en los afios 2006 y 2007 las acciones no suscritas
durante la opcion preferente quedaban sin efecto, a diferencia de lo sucedido en el afio
2008 en el cual se resolvié que podrian ser destinadas a terceros.

En relacién a ello, en la sesiones de directorio de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa
Calichera no hay referencia acerca de que dichos organos societarios hayan acordado
proponer ello a 1a junta de accionistas. Esta innovacion en los aumentos de capital tendra
un rof central, como se verd mds adelante, dado que permitié que quedaran disponibles
paquetes relevantes de acciones Oro Blanco y Pampa Calichera ante la falta de
suscripeion de sus controladores, esto es, Oro Blanco y Norte Grande respectivamente,
acciones que serdn adquiridas por sociedades que presentarfan una cercania con el grupo
controlador de las Sociedades Cascadas —Sociedades Relacionadas, Vinculadas y/o
Instrumentales -, las que posteriormente venderan estas acciones a las propias
Sociedades Cascadas.

VENTA PARTICIPACION EN INVERSIONES SQYA POR YARA

129,

Mediante comunicacion presentada a la Superintendencia de Valores v Seguros el 21 de
abril de 2008, el Sr. Julioc Ponce Lerou informé haber pasado a ser el conlrolador
indirecto del 100% de las acciones de Inversiones SQYA S.A., esta 0ltima controladora
de Norte Grande. De tal forma, el Sr, Julic Ponce Lerou en dicha comunicacion sefialo:
. informo a usted que con esta fecha, 21 de abril de 2008, las sociedades Inversiones
SQ SA. y SQH S.A4., ambas comtroladas por el suscrito, han adguivido de Yara
Netherland BV, el 49% de las acciones de la sociedad anonima cerrada Inversiones
SQYA S.A. De esta forma, el suscrifo ha pasado a ser el controlador indirecto del 100%
de las acciones de Inversiones SQYA S A.
Hago presente a usted que una vez materializada la citada transaccidn, el suscrito
continiag siendo el controlador final de Norte Grande S.A4,...”
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ADQUISICION DE ACCIONES MAYO-JUNIO DE 2008

Adquisicién de acciones Calichera A por Oro Blanco

130. Con fecha 12 de mayo de 2008 Oro Blanco adquirié 151.227.126 acciones Calichera A,

131,

equivalente a aproximadamente 10,2% de la propiedad de Pampa Calichera, por un total
§75.008.654.496 (aproximadamente US3159.243.901). Posteriormente, el 10 de junio de
2008 Oro Blanco adquirié 49.957.652 acciones Calichera A, equivalentes a
aproximadamente 3,4% de la propiedad de Pampa Calichera, por un total de
$39.949.690.065 (alrededor de US$ 82.617.496.-).

Oro Blanco financié estas adquisiciones a través de las deudas bancarias que se detallan
a continuacién: (i} US$39.500.000 otorgado por Corpbanca (Corpbanca-Oro 1) ef dia 13
de mayo de 2008 con vencimiento ¢l 13 de mayo de 2009; (i) US$100.000.000 otorgado
por el Banco BCI (BCI-Oro 1) el dia 13 de mayo de 2008, con fecha de vencimiento el
dia 7 de mayo de 200%; (iii) US$30.000.000 otorgado por el Banco ITAU (ITAU-Oro 1)
el dia 14 de mayo de 2008, con fecha de vencimiento el dia 9 de mayo de 2009 y; (iv)
US$30.000.000 otorgado por el Banco de Chile {(Chile-Oro 1)} el dia 6 de junio de 2008
con fecha de vencimiento original el dia 25 de agosto de 2008, prorrogado en esta tiltima
fecha para el dia 19 de mayo de 2009. Asimismo, recibié financiamiento de Norte
Grande (NG-Oro 1) mediante préstamo de US$57.723.250 suscrito el dia 12 de junio de
2008 con vencimiento el dia 12 de junio de 2009.

Identificador Monto Deuda (1)

Corpbanca-Oro 1 US$ 39.500.000

BCI-Oro 1 US$ 100.000.000

ITAU-Oro 1 US$ 30.000.000

Chile- Oro 1 US$ 30.000.000

NG-0Oro l US$ 57.723.250

(1) Capital aproximado

132,

133,

134,

El acta de [a sesion de directorio de Oro Blanco de 18 de junio de 2008, efectuada a las
16:30 horas, da cuenta de: “El Sr. Gerente General, informa al Directorio que a fin de
aprovechar oportunidades para comprar acciones de Sociedad de Inversiones Pampa
Calichera, se gestionaron créditos bancarios a corto plazo con el compromiso de los
bancos de refinanciar en el largo plazo...” De esta forma, se dio cuenta que los créditos
incurridos para la adquisicion de acciones serfan refinanciados previo a su vencimiento.
En el acta de 18 de junic de 2008, se sefiala también: “Finalmente, el sefior Gerente
General informa al Directorio, que con fecha 10 de jumio en curso, la Sociedad adguirio
la cantidad de 49.957.652 Acciones de la Serie A de la filial Sociedad de Inversiones
Pampa Calichera S.A., y entre las cuales, se inchiyd la camtidad de 28,287,424 aceciones,
adquiridas en remate publico...” Al respecto, cabe sefialar que no hay registro en acta
alguna de sesion de directorio en la que se informe la adquisiciéon de acciones Calichera
A efecluada por Oro Blanco el dia 12 de mayo de 2008,

Mis adelante en la misma acta de 18 de junio de 2008, se indica: “EI Sefior Gerente
General, informa al Directorio que el financiamienio necesario para la adguisicion de
las acciones de Pampa Calichera S.A., se obtuve de la siguiente forma:

Ay, Libeniudar Bemando
' Higgins 1949 Fiso 17
Santiago - Chile
Fono: {382} 417 4000
P {3621 617 4101
Casila: 2167 « Canen 11
W svg of 27




SUPERINTENDENCIA

VALORES Y SEGUROS
A)  Créditos Bancarios a corto plazo

- BCI MMUS$100 T/ anual 7,00%

- CORPBANCA MMUS$39,5 T/f anual 7,00%

- Banco ITAU MMUS330,0 T/ anual 7,00%

- Banco de Chile MMUS$30.0 T/ anal 7,00%
By Crédito Sociedad Matriz

- Norte Grande S.A. MMUS$ 57,523 T/ anual 7,00%”

Si bien en la sesién de 18 de junio de 2008 no s¢ intorms, ni en ninguna anterior, las
adquisiciones efectuadas el 12 de mayo de 2008, el directorio fue informado de la
totalidad del financiamiento incurrido por Oro Blanco para las operaciones del 12 de
mayo y 10 de junio de 2008.

Adquisicion de acciones Oro Blanco por Norte Grande

135.

136.

|

dentificador
mm—
mm_

£l 22 de mayo de 2008 Norte Grande S.A. adquirié 1.900.000.000 acciones Oro Blanco,
equivalentes & aproximadamente 2,67% del capifal de esta tltima, por un total
$12.577.502.871 (aproximadamenic 1US$26.700.993). El dia 27 de mayo de 2008 Norte
Grande compro  olras 726.484.615  acciones Oro Blanco, equivalenies 4
aproximadamente 0,3% del capital de esta nltima, por un total de $1.475.814.998
(aproximadamente US$ 3.108.157). El 5 de junio de 2008 Norte Grande adquirio
nuevamente acciones Oro Blanco, esta vez 5.078.480.070 acciones, equivalentes a
aproximadamente 7,1% del capital de dicha sociedad, por un total de $40.773.824.231
(aproximadamente US$ 83.283.272)

Norte Grande financié estas operaciones a traveés de deudas bancarias que se detallan a
continuacion: (1) 1US$25.000.000 otorgado por Banco BCI (BCI-Norte 1) el dfa 22 de
mayo de 2008 con vencimiento el 18 de mayo de 2009; (ii) 13$$50.000.000 otorgado pos
¢l Banco de Chile (Chile-Norte 1) el dia 27 de mayo de 2008, con vencimiento original
de 25 de agosto de 2008, prorrogado en esta altima fecha para el dia 19 de mayo de
2009; (iii) 1U$$120.000.000 otorgado por el Banco de Chile(Chile-Norte 2) el dia 6 de
junio de 2008 con vencimiento original el dia 25 de agosto de 2008, protrogado en esta
{itima fecha para el dia 19 de mayo de 2009.

(1) Capital aproximado

137.

138.

Asimismo, Norte Grande prestd a Oro Blanco US$57.723.250 el dia 12 de junio de 2008
con vencimiento el dia 12 de junio de 2009. Este préstamo fue financiado con el crédito
suscrito con el Banco de Chile el 6 de junio de 2008,

En el acta de la sesion de directorio de Norte Grande de 18 de junio de 2008, sesion
efectuada a las 16:00 horas, se puede leer 10 siguiente: “El St Gerente General, informa
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al Directorio que a fin de aprovechar oportunidades para comprar acciones Oro
Blanco, se gestionaron créditos hancarios a corto plazo con el compromiso de los
bawncos de refinanciar en el largo plaze...”. De esta forma, se da cuenta que fos créditos
incurridos pata la adquisicion de acciones serian refinanciados previo a su vencimiente.
En el acta arriba referida, se sefiala: “4 ratz de lo anterior, entre el 22 de mayoy el 10 de
Jjuwio, en curso, la Sociedad adquirié en la Bolsa de Comercio de Santiago, la cantidad
de 7.307.245.685 acciones de la filial de Inversiones Oro Blanco S.A. a wn valor
promedio de 37,63 por accion

Mas adelante en la misma acta de la sesion de Directorio de 18 de junio de 2008, se
indica: “E! Sefior Gerente General, sefiala que con el propdsito de obtener el
financigmiento necesario para efectuar las compras de acciones de Oro Blanco S.A.,
durante el periodo ya sefialado, se obtuvieron créditos de corto plazo segin el siguiente
detalle:

- BCI MMUS325 T/ anual 7,00%
- CORPBANCA MMUSS50 T armal 7,00%
- Banco ITAU MMUSEI20 T/ anual 7,00%

Asimismo, en esa misma acta s¢ da cuenta del prestamo otorgado a la filial Oro Blanco
por US$ 57.723 250 a una tasa de interés anual en dolares de 7%.

Adquisicién de acciones Norte Grande por Inversiones SQYA

142.

Con 22 de mayo de 2008 Inversiones SOYA S.A. adquirié 1.986.985.154 acciones Norte
Grande, equivalenie a aproximadamente el 4,03% del capital de esta altima, por un total
de $12.716.536.142 (aproximadamente US$ 26.996.149).

Andlisis de adquisiciones

143.

144,

Las adquisiciones de acciones Oro Blanco y Calichera A efectuadas durante el afio 2008
significaron para Norte Grande y Oro Blanco elevar fuertemente su endeudamiento, que
a esa fecha casi era nulo, & diferencia de Pampa Calichera que habia emitido durante el
afio 2007 un bono internacional en tomo a US$250 millones.

Cabe sefialar que a la fecha en que s¢ efectuaron las compras de acciones y la suscripeion
del endeudamiento con el cual se financid estas adguisiciones, Norte Grande y Oro
Blanco ya habian aprobado sus respectivos aumentos de capital siendo ambos por sobre
US$ 200 millones, no obstante, 1o se ha encontrado referencia alguna en las actas de
sesiones de directorio que diera cuenta que se haya analizado la posibilidad de colocar
estas acciones de forma de poder hacer frente a este endeudamiento. Lo anterior podria
ser explicado en el hecho que desde e mismo momento ¢n que S€ suscribieron 10s
distintos préstamos antes individualizados, el gerente general de Norle Grande y Oro
Blanco, St. Jorge Araya, informé a los respectivos directorios que dichas deudas serian
refinanciadas a largo plazo, eslo al momento en que las deudas originales que habian
sido suscritas a corto plazo vencieran, no obstanie, y como s¢ vera mas adelante, tanto
Oro Blanco y Norte Grande iniciaron el pago de estas acreencias desde encro del afio
2009, siendo financiados estos pagos, enfre otros, por venta de aciivos y por la
colocacion de sus respectivos aumentos de capital.

Av. Liberador Bemardo
O Higging 1449 Fiso "
Sartiage - Chile
Fono: {56-21 617 4000
Pax: (5621617 410!
Custlla: 2167 - Comoe 21
w45 ol 29



145.

146.

SUPERINTENDENCTA
VALQORES ¥ SEGUROS

En efecto, no obstante que el gerente general de las Sociedades Cascada informo
reiteradamente que las acreencias serjan renegociadas para llevarlas a largo plazo, tanto
Norte Grande como Oro Blanco efeciuaron pagos de éstas, principalmente duranie el
primer semestre del afio 2009. Asi, Norte Grande pago paste del endeudamiento suscrito
con la venta de acciones Oro Blanco y principalmente con la colocacion de su aumento
de capital, en tanto, Oro Blanco vendié un paquete relevante de acciones Calichera A
para pagar deudas.

De tal forma, resulta llamativo que dichas sociedades no evaluaran desde un inicio la
colocacion de los aumentos vigentes de forma de evitar disponer de activos,
especialmente en el caso de Oro Blanco, la cual de manera posterior a 1a venta de estas
acciones, se dedicé a recomprar la participacion que habia sido vendida para financiar el
pago de sus deudas.

RENEGOCTACION DE PASIVOS POR SOCIEDADES CASCADA

Pampa Calichera — Modificacion de bonos

147,
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En el acta de la sesién de directorio de Pampa Calichera de 7 de julio de 2008 se puede
leer lo siguiente: “...El Gerente General dio cuenta a los seftores directores del avance
en las comversaciones que se estdn Hevando a cabo con DWQ
co@@@ﬂr la sociedad en los mercados internacionales por US$
250 millones, con_el objetivo_de obtener ung mayor Alexibilidad en la wde
dividendwmm” Cabe senalar que previo a esta
sesion no hay constancia en actas que el ditectorio haya sido informado o haya requerido
la modificacién del Indenture -bono internacional- emitido por Pampa Calichera el afio
2007. Cabe destacar ademnds, que esta sesion de directorio de Pampa Calichera se efectu6
de manera pﬁmﬂ@w@es efectuadas por Inversiones SQYA
S.A., Norte Grande y Oro Blanco, que le significé a lo menos a estas dos tiltimas asumir
diversos endeudamientos, como ha sido detallado previamente.

La modificacién al contrato de bonos de Pampa Calichera fue tratada en, a lo menos, las
sesiones de directorio de los dias 29 de oclubre, 19 y 27 de noviembre y 17 de diciembre
de 2008.

En la sesién de directorio de 17 de diciembre de 2008, ¢l gerente general dio cuenta al
directorio del resultado del “Solicitation of Consents”, indicando que las principales
modificaciones autorizadas al “Indenfure” foeron las siguientes: (i) permite realizat
pagos restringidos a los accionistas (ncluyendo dividendos) si se cumplian clertas
condiciones; (ii) permite realizar uno o més pagos de dividendos extraordinarfos; (iii)
aumenta la razon de garantia; y, (iv) aumenta el monto depositado en la cuenta de reserva
de interés.

En cuanto a la realizacion de pagos restringidos a los accionistas, inclayendo dividendos,
en el directotio de Pampa Calichera de 17 de diciembre de 2008, el Gerente General, Sr.
Araya, especifico que éstos s¢ podran realizar sélo si Pampa Calichera, después de haber
efectuado un pago restringido a los accionistas (incluyendo dividendos), se encontrara en
capacidad de endeudarse tras efectuar ese pago bajo el Indenture, y, que Ia suma de dicho
pago mis todos los otros pagos restringidos hechos desde el 30/09/2008 no excedieran la
suma de (i) 90% del Flujo de Caja Neto No consolidado, definido como la suma de
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dividendos en efectivo mas caja neta recibida de Global Mining, menos el gasto corriente
de intereses v gastos de administracion y ventas para el periodo desde el 30/09/2008 al
altimo dia del tltimo trimestre informado al Trustee; mas (ii} 100% del capital obtenido
por colocacion de acciones, mas 100% de aportes de capital, todos hechos posteriores al
30/09/2008; més (i) Un monto igual a la reduccién a la deuda de Calichera por
conversion en acciones de deuda convertible; mas (iv) E] monto obtenido por la venta de
inversiones.

Asimismo, en esta sesion el Sr. Araya detailo que la modificacién al “Indenture”
permitiria el pago de un dividendo extraordinario por hasta US$48 millones, el que
deberia efectuarse antes det 30/06/2009.

En el documento “Solicitation of Consents” suscrito por Pampa Calichera el 20 de
noviembre de 2008, en cuanto a las modificaciones propuestas ¢ puede leer (traduccion
propia) lo siguiente: “EIl propdsito del “Solicitation of Consents” es obtener. la
aprobacién de las Modificaciones Propuestas para (i) modificar el covenant del
Indenture relacionado con los “restricted payments” (Seccicn 5.03) e incluir clertas
definiciones relacionadas a esta modificacion. (i) incrementar el moito requerido para
complelar la cuenta de reserva de intereses V (iii) incrementar el monto del colateral en
beneficio de los Tenedores. Las Modificaciones Propuestas incrementara, entre otras
cosas, la capacidad de Pampa Calichera de pagar dividendos y permitird a Pampa
Calichera hacer un pago extraordinario de dividendos equivalente a US348 millones
respaldado por las utilidades existentes retenidas, El grupo comtrolador de Pampa
Calichera ha manifestado a Pampa Calichera que, condicionado al pago del "Consent
Fee” (definido mds abajo) y de la efectividad de las Modificaciones Propuestas,
pretende usar su porcion del dividendo extraordinario que tiene derecho a recibir a
pagar intereses y reducir la deuda del grupo controlador como parte de su plan de
recapitalizacion...”

En relacion al “Consent Fee” el documento “Qolicitation of Consents” sefiala “S7 se
recibe consentimientos vdlidamente ejecutados de los tenedores o de sus debidamente
designados proxies que representen unda mayoria del monto agregado del principal
emitido de las Notas en o de manera previa al “Consent Date” y aquellos
consentimientos no son revocados en o previo a la entrada en vigencia de las
Modificaciones Propuestas, Pampa Calichera pagard, lan pronto ceho le sea
practicable luego del Consent Date, a cada tenedor o a su debidamente designado proxy
de aquellos que una carta de consentimiento debidamente ejecutado y no revocado haya
sido recibida por el Global Bondholder Services Corporation, el Information and
Tabulation Agent, un pago igual a US822.5 en caja por cada USI.000 del monto del
principal de las Notas...”. Este pago es tratado en la sesién de directorio de 19 de
noviembre de 2008, indicando que el mismo resultaba insuficiente, acordando el
directario elevar dicho pago a US$ 45 por cada US51.000.

En cuanto a la descripcién de Pampa Calichera en el documento “Solicitation of
Consents” suscrito por la propia Pampa Calichera, se puede leer (traduccion propia) lo
siguiente: “Pampa Calichera es una compaiia holding cuyo propdsito principal es
invertir en todo tipo de activos y valores tales como acciones, bonos y debentures. En los
sltimos 4 afios, la tmica actividad de Pampa Calichera ha sido invertir en acciones de
SOMY{...) A la fecha, Pampa Calichera es duefia directa e indirectamente, a fravés de su
filial Inversiones Global Mining (Chile) Limitada, de 71.732.793 acciones Serie A ¥
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12.490.092 acciones Serie B, que representan un total del 32% de su capital...” Mas
adelante, y en lo relativo al proposito de la modificacién se indica: “Los resultados de
Pampa Calichera, incluyendo ingresos y flujos de caja netos, se han Jfortalecido
sustancialmente desde la emisién de las Notas en febrero de 2007. Desde ese tiempo,
Pampa Calichera ha acumulado un apreciable monto de exceso de caja pero 1o ha
identificado una oportunidad de inversion apropiaday no le es posible distribuir flujo de
caja bajo los términos del “Indenture". Al 30 de septiembre de 2008, Pampa Calichera
tenia en balance efectivo y efectivo equivalente por US$ 50.7 millones. Pampa Calichera
cree gue el mejor uso de este exceso es distribuirlo a través de dividendos a sus
aecionistas lo que sélo puede ser alcanzado a través del “Solicitation of Consents”.

Es asi como en ¢! documento “Solicitation of Consents™ suscrito por Pampa Calichera,
da cuenta que ésta al estar topada en su inversion en SQM, dada las restricciones
estatutarias de esta altima, y no haber identificado una inversion apropiada, estima que lo
més apropiado es repartir el efectivo mantenido a través del pago de dividendos.

Por otra parte, en este mismo documento se sefiata “El grupo conirolador de Pampa
Calichera ha informado a ésta que, condicionado al pago del Consent Fee y a la
éfectividad de las Modificaciones Propuestas, prw_@ﬂe
recapitalizacion que reduciria_la deuda que tiene el _grupo controlador, que es
achiualmente de US$ 494 millones, en a lo menos US$170 millones. De los US$ 170
niillones, US iones serian alCanzados a_iraves de incrementos de capital _del
grupo controlador_que_serian_efectivos antes del 31 de mayo de 2009, y USS 100
wiillonies sertan levantados a través de incrementos adicionales de capital, la venta de
W combinacion de ambas, y serian Hevadas a cabo
dWZ_QOQ. El grupo controlador pretende usar la parte del dividendo
extraordinario que tiene derecho a recibir para el pago de intereses y reducir la deuda
actual del grupo controlador como parte de su plan de recapitalizacion. De acterdo a
sus tenencias acciomarias, el grupo controlador  tiene derecho a recibir
aproximadamente US$ 40 millones del dividendo extraordinario. No se puede entregar
seguridad que tal recapitalizacion tenga lugar. En el evento que el grupo controlador no
se recapitalice, hay la posibilidad que el rating de las Notas pueda verse adversamenie
afectado, afectando por lo tanto negativamente el valor de las notas.”

En cuanto WW%&”, el Sr.
Julic Ponce Terow, @ través de comunicacion ingresada a esta Superintendencia con fecha
70 de noviembre de 2008, sefiald lo siguiente: “En representacion de la sociedad
anénima cerrada Inversiones SQ S.A. y en mi cardcter de controlador de Inversiones
SOQYA SA. (“7SQYAT), sociedad andénima cerrada, Norte Grande S.4. (“Norte
Grande”), sociedad andnima ablerta inscrita en el Registro de Valores bajo el N° 408,
Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A. ("Oro Blanco”, y en conjunto con SQYA y
Norie Grande las “Sociedades Controladoras”), sociedad andnima inscrita en el
Registro de Valores bajo el N° 372 y Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.4.
{“Pampa Calichera”), sociedad andonima inscrita en el Registro de Valores bajo el N°
303, esta Witima miembro del grupo controlador de Sociedad Quimica y Minera de Chile
S.A. (“SQM”), sociedad andnima abierta inscrita en el Registro de Valores bajo el N°
184, comunico a usted y al mercado lo siguiente:

(..))
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(b) A fin de no afectar la clasificacion crediticia de Pampa Calichera y SOM, en el
evenio que los tenedores del Bono aprueben las modificaciones propuesta,
Inversiones SO S.A. llevard a cabo las gestiones que sean necesarias, durante el
aiio 2009, a fin de reducir la deuda financiera que actualmente mantienen las
Sociedades Controladoras, que a esta fecha asciende a la suma aproximada de
US$494.000.000 (cuatrocientos noventa y cuaire millones de dolares de los
Estados Unidos de América), en un monto no inferior a US$170.000.000 (ciento
setenta millones de dolares de los Estados Unidos de América), conforme a lo
siguiente:

(i) con la suma de US$70.000.000 (setenta millones de dolares de los Estados
Unidos de América), cantidad ésta que serd obtenida mediante aumentos de
capital en las Sociedades Controladoras, los que se colocardn antes del 31
de Mayo de 2009, y

(i) com la suma de US$100.000.000 (cien millones de ddlares de los Estados
Unidos de América), cantidad ésta que serd obienida mediante aumentos de
capital adicionales, venta de activos de las Sociedades Cowntroladoras, o
mediante una combinacion de ambos, todo lo anterior, a Hevarse a cabo
durante el afic 2009.

(c)  Adicionalmente, los montos obtenidos por las Sociedades Controladoras producto
del dividendo extraordinario mencionado en la letra (a) precedente, que
ascienden a la suma aproximada de US340.000.000 (cuarenta millones de déiares
de los Estados Unidos de América} serdn destinados por éstas a pagar capital e
intereses de la referida deuda financiera. ” El subrayado cs nuestro.

158.  Asimismo cabe sefialar que en la comunicacién antes referida se sefiala como domicilio
la direccion Moneda 920 oficina 705, Santiago, esto es la oficina del Sr. Roberto
Guzmén,

159. Al respecto, cabe sefialar que este plan de recapitalizacion al que se habia comprometido
el grupo controlador de Pampa Calichera, e informado en el documento “Solicitation of
Consents” y por el propio Sr. Julio Ponce Lerou, no aparece tratado en acta alguna de
sesidn de directoric de Pampa Calichera, Oro Blanco o Norte Grande.

160. En cuanto a la clasificacion de riesgo de Pampa Calichera, con fecha 27 de junio de 2008
Standard & Poor’s asigné “Creditwatch” negativo a esa entidad, justificando dicha
decision en lo siguiente (traduccion propia): “El Creditwatch estd basado en el
considerable monto de deuda obtenida por las compaiiias holding controladoras que se
encuentran por sobre Pampa que fute usado para fortalecer la participacion del Sr. Julio
Ponce en Pampa.  Esas transacciones incluyeron la adguisicicn de diversas
participaciones minovitarias asi como la adquisicion del 49% de la participacion de
YARA International en Inversiones SQYA, la compadiia controladora de Pampa. Luego
de esias adquisiciones, el Sr. Ponce —a través de Inversiones SQYA y sus filiales, Norte
Grande y Oro Blanco- incrementd su participacién en Pampa Calichera a 70,37% desde
25,13%.

En opinidn de Standard & Poor’s, como directa consecuencia de estas transacciones, Pampa
enfrentard significativas presiones financieras para hacer fluir caja a su estructura
controladora, y por lo tanto seguiremos un modelo consolidado para determinar el
impacto de la calidad crediticia de Pampa. Eficazmente, el flujo de caja de Pampa serd
la fuente para el pago de toda la deuda contraida por las sociedades sobre ella.

Ay Libctiador Benianio
O Higgins 194% Piso 1®
Snitiago - Chile
Fono: {56-23 617 40X
Fux: {56-2) 617 4101
CagiHe: 2167 - Corron 21
Wi svs o 33




SUPERINTENDENCIA
VALORLES ¥ 5EGUROS

Adicionalmente, dado que esta nueva deuda de la estructura controladora de Pampa
esta colateralizada con acciones de esas compaiitas, pensamos que el Sr. Ponce tiene
fuertes incentivos para no perder el control de aquéllas, lo que puede significar el
deteriore de la calidad crediticia de Pampa por hacer fluir tanta caja como sea
necesario, de ser posible, esto con tal de evitar el default de las comparias que
componen su estructura controladora. (...)

No obstante seguir un modelo consolidado pava Pampa y su estructurd controladora, no
seguinos el mismo modelo para el andlisis de Pampa y Sociedad Quimica y Minera de
Chile S.4. (SQM; BBB+; Stable; --), las que hemos considerado que se encuentran de
alguna manera relacionada pero mds independiente desde el rating original.”

161. Mediante comunicacion de fecha 21 de noviembre de 2008, Standard & Poor’s comuhico
que habia retirado el Creditwatch negativo, aduciendo para elio o siguiente: “(...)
Pampa ha logrado el consentimiento para transferiy flujo a su estructura controladora
en orden de servir aquellas deudas (...) Adicionalmente, el 20 de noviembre de 2008,
Inversiones SO S.A.- controladora final de la estructura controladora de Pampa-
anuncié que, si el consentimiento es otorgado, reducird la deuda de las sociedades
controladoras de Pampa hasta US$ 170 millones durante el 2009. En nuestra opinion,
las mejoras estructurales y la reduccién de la deuda compensarian los cambios
propuestos a un nivel de rating BB-, incluso si la capacidad de Pampa para generar
caja se viera de alguna manera afectada como resultado.”

Oro Blanco — Renegociacién de Pasivos en el afio 2008

162. Tal como se ha sefialado anteriormente, en la sesién de 18 de junio de 2008 el Sr. Araya,
gerente general de Oro Blanco, indicé que las compras de acciones Calichera A
sucedidas el 12 de mayo y el 5 de junio de 2008 habian sido financiadas con créditos de
corto plazo, pero con el compromiso de los bancos de refinanciarios a largo plazo. Esta
renegociacion de créditos fue tratada a lo menos en las sesiones de 13 de agosio, 29 de
octubre, 19 de noviembre y 17 de diciembre de 2008.

163. En el acta de sesion de directorio de Oro Blanco de [3 de agosto de 2008 se puede leer:
“Obligaciones con Bancos e Instituciones Financieras a Corto Plazo. Aumentaron en
MS$105.403.379, por préstamos contratados para la compra de acciones de la filial
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A., los cuales, de acuerdo al programa
original, se esidn renegociando al largo plazo.”

164. En el acta de la sesion de directorio de Oro Blanco de 17 de diciembre de 2008 se sefiala
“TERCERO: Situacién Financiera de la Compaia. El sefior Gerente General, informa
al Directorio que de la manera sefiglada en anteviores Directorios, la sitwacion
financiera de la Compafiia no ha experimentado cambios; puesto que, todas las
obligaciones que se mantienen con las instituciones financieras, tienen vencimiento en el
mes de mayo préximo y el compromiso de los bancos es reprogramarlas a largo plazo,
al vencimiento de ellas. Actualmente se trabaja conjuntamente con las instituciones
financieras, en la reprogramacion ya sefialada.”

Norte Grande — Renegociacion de Pasivos en el aiio 2008
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Segnn se ha indicado previamente, en la sesion de 18 de junio de 2008 el Sr. Araya,
gerente general de Norte Grande, indico que las compras de acciones Oro Blanco
acontecidas los dias 22 y 27 de mayo y 3 de junio de 2008 habian sido financiadas con
créditos de corto plazo, pero con el compromiso de los bancos de refinanciarlos a largo
plazo. Esta renegociacion de créditos fue tratada a lo menos en las scsiones de 13 de
agosto, 29 de octubre, 19 de noviembre y 17 de diciembre de 2008.

Al respecto el acta de sesién de directorio de Norte Grande de 13 de agosto de 2008
indica: “Obligaciones con Bancos e Instituciones Financieras a Corto Plazo.
Awmentaron en M$103.147.956, por préstamos contratados para la compra de acciones
de la filial Oro Blanco S.A., los cuales, de acuerdo al programa original, se esian
renegociando al largo plazo.”

El acta de la sesion de directorio de Norte Grande de 17 de diciembre de 2008 sefiala:
«TERCERO: Situacion Finagnciera de la Compaiiia, El sefior Gerente General, informa
al Directorio que de la manera sefiglada en anteriores Directorios, la sitacion
financiera de la Compa#ia no ha experimentado cambios; puesio que, todas las
obligaciones que se mantienen con las instituciones financieras, tienen vencimiento en el
mes de mayo proximo y es el compromiso de los bancos efectuar su reprogramacion al
largo plazo, al vencimiento de corto plazo. Actualmente se trabaja conjuntamente con
las instituciones financieras, en la reprogramacion ya sefialada.”

Renegociacién de pasivos - Analisis

168.

169.

170.

Durante el segundo semestre del afio 2008, el gerente general de Norte Grande y Oro
Blanco, Sr. Jorge Araya, informo reiteradamente a los directorios de esas sociedades que
las deudas que habian sido suscritas para financiar la compra de acciones Oro Blanco y
Calichera A efectuadas durante los meses de mayo y junio de 2008 serian renegociadas a
su vencimiento, esto es, en mayo de 2009, lo que implicaria fijar nuevos vencimientos a
Targo plazo.
En relacion a lo anterior, y como se vera més adelante, Norte Grande y Oro Blanco
iniciaron el pago de estas acreencias durante el mes de enero de 2009, financiando estos
pagos con dividendos recibidos y con venta de aclivos, no obstante, previo a dichos
pagos no se ha encontrado referencia alguna en las sesiones de directorio de Norte
Grande y Oro Blanco que diera cuenta de la intencion de efectuartos, por el contrario, ¥
tal como se ha sefialado, el gerente general de Norte Grande y Oro Blanco comunicé la
intencion de renegociar lfas deudas sin mencionar en ningiin momento que ello
involucraba pagar parte de ellas.
Esta ausencia de cualquier referencia a la intencion de disminuir las deudas vigentes en
las sesiones de directorio de Norte Grande y Oro Blanco contrasta con la informacion
incluida en el documento “Solicitation of Consents” suscrito por Pampa Calichera en
noviembre de 2008 y por la comunicacion remitida por et Sr. Julio Ponce Lerou con
fecha 20 de noviembre de 2008, En los documentos antes individualizados, se da cuenta
que en caso que las modificaciones al Indenture de Pampa Calichera sean acepladas, el
grupo controlador de esta altima llevarfa a cabo un plan de recapitalizacion que
consideraba la reduccion de la deuda que tenfa aquél, que era de aproximadamente US$
494 millones, en a lo menos US$170 millones. Cabe destacar que dicha deuda se habia
producido debido principalmente a las compras de participaciones gfectuadas por
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lnversiones SQYA, Norte Grande y Oro Blanco en mayo y junio de 2008 y la
adquisicién de la participacion de YARA en Inversiones SQYA, segin lo sefialado por
Standard & Poor’s en su comunicacion de fecha 27 de junio de 2008.

De tal forma, el grupo controlador de Pampa Calichera, que de acuerdo a la
comunicacién enviada por el Sr. Julio Ponce Lerou a esta Superintendencia comprendia a
Oro Blanco, Norte Grande e Inversiones SQYA, pretendia disminuir sus deudas en al
menos USS 170 millones, no obstante, eilo no fue tratado en ningun momento en
sesiones de los directorios de aquellas Sociedades Cascada; por el contrario dichos
érganos societarios, a lo menos hasta diciembre de 2008, siempre fueron informados que
las deudas serfan renegociadas para fijar su vencimiento a largo plazo, sin que se
mencionara que ello eventualmente implicaba ademas disminuir dichas acreencias para
lo cual se venderian activos y se emitiria capital, tal como era estipulado por el plan de
recapitalizacion en cuestion,

Lo anterior darfa cuenta del grado de involucramiento def Sr. Julio Ponce Lerou en 1a
administracion de las Sociedades Cascada, toda vez que aquél, en su condicion de
controlador indirecto de aquéllas, fue quien habria desarrollado o al menos participado
en el desarrollo del plan de recapitalizacién, el que estaba ademas relacionado con los
aumentos de capital que el Sr. Julio Ponce Lerou habia propuesto personalmente en abril
de 2008 tanto en su necesidad como en sus especificaciones. En efecto, el plan de
recapitalizacion era del interés de la estructura controladora de las Sociedades Cascada,
la cual desembocaba finalmente en el Sr. Julio Ponce Lerou, toda vez que dicho plan
imponia la exigencia de recursos a este Gltimo o en su defecto podria significar la
dilucion de la participacion de aquél en la estructura de cascada, de esta manera, y
estando los intereses del Sr. Julio Ponce Lerou fuertemente comprometidos, es posible
presumir que aguél se debic involucrar en el desarrolto del plan de recapitalizacion en
cuestion. Lo anterior cobraria mayor asidero en base a la presentacion efectuada por el
propio Sr. Julio Ponce Lerou a este Servicio con fecha 20 de noviembre de 2008,
mediante la cual este Giltimo seffalé que Inversiones SQ realizarfa las gestiones necesarias
para que el plan de recapitalizacion se lleve a cabo segiin lo definido, todo ello con la
finalidad de no afectar la clasificacién crediticia de Pampa Calichera y SQM, de esta
manera, el Sr. Julic Ponce Lerou se comprometié a materializar el plan de
recapitalizacion anunciado.

Es as{ como en noviembre del afio 2008 la presentacion efectuada por el Sr. Julio Ponce
Lerou habria adelantado diversas operaciones de financiamiento y desinversion que
efectuarian las Sociedades Cascada durante el afio 2009, no obstante ello no habria sido
acordado dentro del directorio de las mismas. Como se verd mas adelante, el plan de
recapitalizacion propuesto por el grupo controlador de Pampa Calichera se habria
cumplido en un inicio en gran medida de la forma en que fue disefiado.

EBn ese orden de cosas, la misma modificacion del Indenture por parte de Pampa
Calichera tampoce se origin6 en el directorio de esta Gitima, sino que dicho dérgano fue
informado por el gerente de general de la compafifa de manera posterior al inicio de las
actividades conducentes a la modificacién en cuestion. Asimismo, el propio compromiso
del grupo controlador de Pampa Calichera comunicado por el Sr. Julio Ponce Lerou da
cuenta del grado de involucramiento de éste en la modificacion del bone internacional de
Pampa Calichera,
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En cuanto a lo anterior cabe sefialar que Standard & Poor’s, en su comunicado de junio
de 2008 indicé que Pampa Calichera enfrentaria significativas presiones para hacer fluir
efectivo a su estructura controladora, (odo ello debido al elevado endeudamicnto que
habifa incurrida dicha estructura tanto por la adquisicion de participaciones minoritarias
ast como por la compra efectuada por Inversiones SQ a la participacién de YARA en
Inversiones SQYA. Asi, la modificacién del Indenture habrfa tenido por objetivo
permitir que Pampa Calichera pudiera transferir mayor efectivo a su estructura
controladora, toda vez que debian hacer frente al servicio de la deuda, que se habria
incurrido para aumentar la participacion final del Sr. Julio Ponce Lerou en Pampa
Calichera, tal como lo sefialé Standard & Poor’s.

Finalmente, cabe notar que a la fecha del “Solicitation of Consents”, esto es noviembre
de 2008, Norte Grande y Oro Blanco posefan deudas con bancos del orden de US$195
millones y US$ 200 millones, haciendo un total de aproximadamente US$ 395 millones.
De esto, y considerando que en el documento “Solicitation of Consents” se da cuenta que
el grupo controlador de Pampa Calichera poseia una deuda total de UUS$494 millones, se
puede inferir que las sociedades controladores de las Sociedades Cascada posefan deudas
del orden de aproximadamente US$ 100 miliones.

INICIO DEL PAGO DE DEUDAS POR ORO BLANCO Y NORTE GRANDE

Inicio de pago de dendas - detalles

177.

178.

En la sesién de directorio de Pampa Calichera 17 de diciembre de 2008, el . presidente
del directorio, Sr. Julio Ponce Lerou, sefialé que existfan fondos disponibles en la
Compafifa por lo que proponia la aprobacion del pago de un dividendo provisorio que se
pagarfa con cargo a las utilidades del ejercicio de ese afio. Segim da cuenta el acta de
dicha sesion, el directorio, por unanimidad, acordé aprobar la propuesta del Presidente
del Directorio y repartir un dividendo provisorio por la cantidad total de US$
48.000.000. Posteriormenie en esta misma sesién de directorio, y como se ha dado
cuenta previamente, el gerente general de Pampa Calichera informé que la modificacion
del bono internacional habia sido aprobada por amplia mayoria, modificaciéon que, entre
otras, permitfa realizar uno o mas pagos de dividendos extraordinarios en conjunto por
un total de hasta US$ 48 millones, antes del 30/06/2009. Cabe sefialar ademds que, y
como se verd con mayor detalle mas adelante, en sesion de fecha 10 de diciembre de
2008, el directorio de Pampa Calichera habia aprobado proceder a la inscripcion del
aumento de capital acordado en abril de ese afio.

Oro Blanco recibié el 12 de enero de 2009 aproximadamente US$ 40 millones del
dividendo distribuido por Pampa Calichera, de ello da cuenta el acta de la sesidn de
directorio de Oro Blanco de 21 de encro de 2009. En tal sentido, y tal como se habia
comprometido el grupo controlador de Pampa Calichera en el documento “Solicitation of
Consents” de 20 de noviembre de 2008, Oro Blanco destind el dividendo recibido a
pagar intereses y amortizar la deuda contraida para la adquisicién de acciones efectuadas
en el afio 2008, deudas cuyo vencimiento era mayo de 2009 y que estaban siendo
renegociadas, segin se ha dado cuenta previamente. Al respecto cn el acta de la sesion de
directorio de Oro Blanco de 21 de enero de 2009, se indica: “CUARTO. Amortizacion de
créditos  bancarios. Los recursos provemientes de los dividendos sefialados
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anteriormente fueron utilizados en la amortizacion de créditos bancarios segin el
siguiente detalle:

Banco de Chile capital US$ 19.164.425 intereses US3 713.5 73

Banco de Cred. E Inv, Capital US$18.159.291 intereses US$ 3.687. 8337,
Los pagos mencionados a Bchile-Oro 1y BCI-Oro 1 se realizaron los dias 12y 13 de
enero de 2009.
Por su parte, Norle Grande enajeno el 30 de diciembre de 2008 un total de 2.022.435.625
acciones Oro Blanco, las que fueron adquiridas priscipalmente por Inversiones Saint
Thomas Ltda. —alrededor de 2.020.000.000-. A través de estas operaciones, Norte
Grande recaudd $12.741.344.438 (aproximadamente US$20.252.968). El mismo 30 de
diciembre de 2008, Inversiones SQYA S.A. enajend 2.022.000.000 acciones Notte
Grande, las que fueron adquiridas también por Inversiones Saint Thomas Ltda., en la
suma de $12.334.200.000.- (aprogimadamente US$ 19.605.000.-).
El dia 22 de enero de 2009 Tnversiones SQYA S.A. otorgdé un préstamo por
aproximadamente US$ 19.272.870 a Norte Grande (Inv. SQYA-Norte 1) con
vencimiento al 8 de abril de 2009, Ese mismo dia 22 de enero de 2009, Norte Grande
efectud un préstamo a Oro Blanco por US$ 39.237418 {NG-Oro 2), con vencimiento ¢l
22 de enero de 2010.
La contratacién de los créditos indicados en el numeral anterior fueron tratados en fa
sesion de directorio de Norie Grande de 21 de enero de 2009. De tal forma, el Presidente
del Directorio de Norte Grande, Sr. Julio Ponce Letou, indicé que el propdsito de la
suscripcion del crédito con Inversiones SQYA fue “... fortalecer la posicion financiera
de las sociedades integrantes de la cadena de control de SQM SA. y facilitar el
cumplimiento de las obligaciones de corto plazo...” Similar explicacion fue entregada
por el Sr. Julio Ponce Lerou para explicar el otorgamiento del crédito a Oro Blanco,
registrandose en el acta antes sefialada lo siguiente: *...con el propdsito de Jortalecer la
posicidn financiera de las sociedades integrantes de la cadena de control de SOM S.A. y
facilitar el cumplimiento de obligaciones de corto plazo, la sociedad estd llevando
adelante negociaciones con su filial Oro Blanco SA., para el otorgamiento de un
préstamo por la suma de aproximadamente MUSS 40.000...” De acuerdo a antecedentes
que se disponen, Norte Grande utilizo los fondos recibidos del préstamo suscrito con
Inversiones SQYA para financiar parcialmente el préstamo otorgado a su filial Oro
Blanco.
En tanto, Oro Blanco, con el préstamo recibido por Norte Grande, pag6 ¢l dia 22 de
enero de 2009 aproximadamente US$19,7 millones al Banco BCI (Bci-Oro 1) y pagéd
también el dia 23 de enero a Norte Grande aproximadamente US$ 19,2 miliones de la
deuda contraida con ésta en ¢l afio 2008 (NG-Oro 1). Estas deudas tenfan como
vencimiento los meses de mayo y junio de 2009 respectivamente. Esto fue tratado
parcialmente en la sesion de directorio de Oro Blanco de 21 de encro de 2009,
registrandose en el acta de dicha sesion lo siguiente: “ EI sefior Presidente informa al
Directorio, que con el proposito de fortalecer la posicion financiera de las sociedades
integrantes de la cadena de control de SOM S.A. y facilitar el cumplimiento de
obligaciones de corto plazo, la sociedad esid Hevando adelante negociaciones con su
matriz Norte Grande S.A., para el otorgamiento de un préstamo por la suma de
aproximadamente MUS$ 40.000...” Como se ha visto, ese préstamo sirvié para el pago
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de pasivos bancarios y préstamos con relacionados (NG-Oro 1). De esta manera, las

deudas de Oro Blanco quedaron de la siguiente manera.

Identificador Monto Deuda Previo (1) Monto Deuda (1)
Corpbanca-Oro 1 (2008) | US$ 39.500.000 US$ 39.500.000
BCI-Oro 1 (2008) US$ 100.000.000 US$ 62.140.709
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 USs$ 30.000.000
Chile- Oro 1 {2008) US$ 30.000.000 US$ 10.835.575

NG — Oro 1 (2008)

US$ 57.723.250

US$ 38.523.250

NG-Oro 2 (2009)

US$ 39.237.418

(1) Capital-aproximado

183.

Por su parte, ¢! dia 23 de enero de 2009 Norte Grande recibio de Oro Blanco US§ 19,2
millones, los que amortizaron la deuda del afio 2008 que mantenia Oro Blanco con su
matriz; con estos fondos Norte Grande pagd aproximadamente US$19,8 millones de
délares al Banco de Chile (Chile-Norte [} por la deuda contraida para la adquisicién de
acciones en el afio 2008, la que tenia vencimiento en mayo de 2009 y que segin lo
sefialado en diversas sesiones de directorio se renegociaria en dicha fecha. De esta
manera, las deudas de Norte Grande quedaron de la siguiente manera.

Identificador

Monto Deuda Previo(1) | Monto Deuda (1)

BCI-Norte 1 (2008)

US§$ 25.000.000 US$ 25.000.000

Chile-Norte 1 (2008)

US$ 50.000.000 US$ 30.200.000

Chile-Norte 2 (2008)

US$ 120.000.000 US$ 120.000.000

Inv.

(2009)

SQYA-Norte 1

US$ 19.272.870

(1) Capital-aproximado

Inicio de pago de deudas - analisis

184,

185.

No obstante que en diversas sesiones de directorio efeciuadas en el segundo semestre
del afio 2008 de Oro Blanco y de Norte Grande se indicé que las deudas bancarias tenfan
vencimiento en mayo de 2009 y el compromiso con los bancos acreedores era
refinanciarlas a largo plazo en la fecha de vencimiento, tanto Oro Blanco como Norte
Grande iniciaron el pago de estas acreencias en enero de 2009, financiando estos pagos
con la venta de activos, dividendos recibidos y préstamos de relacionadas.

Esta disminucion de la deuda por parte de Norie Grande y Oro Blanco iba en linea con el
compromiso de recapitalizacion asumido en noviembre de 2008 por el grupo controlador
de Pampa Calichera, compromiso que se enconiraba documentado en el “Solicitation of
Consents” y en la presentacion efectuada por el Sr. Julio Ponce Lerou de fecha 20 de
noviembre de 2008. No obstante ello, no hay registro alguno que este Gltimo, haya
comunicado dicho compromiso a sus pares en los directorios de Norte Grande y Oro
Blanco. Ello resultarfa contradictorio considerando el hecho que los directorios de Norte
Grande y Oro Blanco fueron informados de la realizacion de pagos relacionados a
deudas que aparentemente estaban siendo renegociadas. No obstante ello y segin las
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aproximadamente US$ 40 millones, e} Presidente del Directorio, Sr. Julio Ponce ierou,
sefiald que se estaban [evando a cabo conversaciones para adquirir al banco BCI los
pagarés aceptados por la matriz indirecta de Oro Blanco, esto es Inversiones SQYA S.A,,
por un monto aproximado de US$ 70 millones de délares, con el proposito de fortalecer,
con esa compra de pagarés, la posicién financiera de las sociedades integrantes de la
cadena de control de SOM. Al respecto, el Sr. Julio Ponce Lerou indico también que los
pagarés a adquirir totalizaban aproximadamente US$ 70 millones emitidos a una tasa del
6,09% vy serfan refinanciados a una tasa de 7,5% anual y que el Comité de Directores de
Oro Blanco —en su sesién de 7 de enero de 2009- habia analizado esta operacién y
resuelto recomendarla al directorio, ya que beneficiaba a la sociedad.

Posteriormente, y como se verd mas adelante, en el ultimo trimestre del afio 2009 las
condiciones del préstamo entregado a Inversiones SQYA fueron modificadas
generandose un crédito a largo plazo.

En cuanto a esta compra de pagarés por parte de Oro Blanco, cabe sefialar que ni en la
sesién de comité de directores de 7 de enero de 2009, ni tampoco en la sesion de
directorio de 21 de encro de 2009 se analizé cémo se financiaria la compra de estos
pagarés; no obstante lo anterior, ambos drganos decidieron aprobar esta operacion.

La operacion en cuestion se materializo el 25 de marzo de 2009 conforme consta de la
escritura piblica suscrita en la Notaria de don José Musalem Saffie entre Banco de
Crédito e Inversiones y Sociedad de Inversiones Oro Blanco bajo el repertorio
N©°2.842/2009, por la cual la primera cede a la segunda una serie de pagarés con
vencimiento 19 de mayo de 2009, que totalizaban US$ 70.581.759.- y cuyo deudor era
Inversiones SQYA S.A. Conforme a los antecedentes proporcionados por Oro Blanco, en
esa fecha se otorgd un préstamo a Inversiones SQYA por USS 70.581.759 a una tasa de
8.6% anual y con vencimiento el 25 de marzo de 2010 renovable.

Oro Blanco financié la compra de estos pagarés mediante la obtencién de dos créditos
bancarios suscritos el mismo dia 25 de marzo, ambos con el BCL; el primero de ellos por
US26.033.372 a una tasa de 6,75% -BCI-Oro 2-, y el segundo de ellos por USs$
44.548.387 7 una tasa de 6,09% -BCI-Oro3-, ambos con vencimiento al 19 de mayo de
2009.

Cabe sefialar ademas que de manera previa a esta operacion, Oro Blanco habia incurrido
en un nuevo endeudamiento; en efecto, el dia 9 de marzo de 2009 la filial de Norte
Grande suscribié con el Banco de Chile -Chile-Oro 2-, un préstamo por un monto de
US$41.000.000 con vencimiento el 19 de mayo de 2009. Este préstamo fue utilizado por
Oro Blanco para adelantar el pago del crédito NG-Oro 1 del afio 2008, cuyo
vencimiento era el 12 de junio de 2009.

Es as{ como las operaciones crediticias efectuadas por Oro Blanco en marzo de 2009
tuvieron como consecuencia: (i) elevar el endeudamiento bancario de Oro en
aproximadamente US$110 millones y, (i) disminuir su endeudamiento con personas
relacionadas en aproximadamente US$ 40 millones. De la revision de las actas de sesion
de directorio, no sc¢ ha podido encontrar sesion alguna en la que esas operaciones de
financiamiento hayan sido informadas detalladamente. De esta manera, las deudas de
Oro Blanco quedaron de la siguiente manera.

Av. Libertador Bemanio
O Higgms 449 Piso 1
Santiags « Chiie
Fowo: {36-33 617 4000
Vax: (36-231 617 4101
Cosille: 2407 « Comroo 24
wivr syl 41




186.

187.

188.

2250

SUPERINTEMDENCIA
VALORES Y SEGUROS
actas de directorio, no aparece que se haya informado que dichos pagos se daban en el
marco de un plan de recapitalizacion al cual se habia comprometido el grupo controlador
de Pampa Calichera, el cual ademds consideraba la emisién de capital y la venta de
activos,
En efecto, el Sr. Julio Ponce Lerou, a través del plan de recapitalizacion al que se habia
comprometido que efectuarfa el grupo controlador de Pampa Calichera, indico que se
pretendia destinar la totalidad del dividendo excepcional que recibiria Ore Blanco de
Pampa Calichera al pago de deudas, situacion que efectivamente aconteci6 en enero de
2009. Con respecto a ello, cabe notar ademés que fue el propio Sr. Julio Ponce Lerou el
que propuso al directorio de Pampa Calichera el reparto del dividendo excepcional, que
como se ha visto fue una de las indicaciones introducidas en el “Solicitation of
Consents™.
El plan de recapitalizacién —al que el Sr. Julio Ponce Lerou se habia comprometido
cumplir a través de Inversiones SQ- consideraba que el grupo controlador de Pampa
Calichera efectuaria venta de activos para financiar el pago de deudas, lo que sucedio
con Norte Grande, la cual vendio acciones Oro Blanco para destinar dichos flujos al pago
de deudas bancarias, alrededor de US$ 20 millones. En ese mismo orden de cosas,
Inversiones SQYA, también vendio acciones Norte Grande para financiar un préstamo
que otorgd a Norte Grande en enero de 2009, la que a su vez utilizo estos fondos para
efectuar un préstamo a Oro Blanco, la que finalmente prepagé tanto una deuda bancaria
como la deuda que mantenia con la propia Norte Grande desde el afio 2008, lo que
significé una disminucion de la deuda del grupo confrolador de Pampa Calichera en
torno a US$ 20 millones. Luego de estas operaciones se habria cumplido con reducir en
US$ 40 millones la deuda del grupo controlador de Pampa Calichera, restando ain US$
130 millones, segin el plan de recapitalizacion al que se habfa comprometido el Sr. Julio
Ponce Lerou.
En tal sentido, nuevamente resulta llamativo que Norte Grande teniendo un aumento de
capital por colocar no analizé la posibilidad de buscar financiamiento via la colocacion
de dicho aumento y asf evitar disponer de acciones Oro Blanco que resultaba ser su
principal inversion. Como se verd, Jo mismo sucederd, pero en una escala mayor, con
Oro Blanco.

NUEVAS OPERACIONES DE FINANCIAMIENTO DE ORO BLANCO

Nuevas operaciones de financiamiento - detalles

189.

190.

Como se ha visto previamente, en enero de 2009 Oro Blanco disminuyé su
endeudamiento bancario en aproximadamente US$ 57 millones mediante los pagos
realizados a Behile-Oro 1 y BCL-Oro 1, financiado estos pagos con dividendos y
préstamo de relacionados, no obstantc, aumentd su endeudamiento con Norte Grande en
aproximadamente US$ 20 millones. En el mismo periodo, Norte Grande disminuyé su
endeudamiento bancario con el pago por aproximadamente US$ 20 millones a Chile-
Norte 1, y, al igual que Oro Blanco, aumentd su endeudamiento con relacionados cn
aproximadamente US$ 19 millones por el préstamo recibido de Inversiones SQYA.

En Ia sesién de directorio de Oro Blanco de 21 de enero de 2009, sesion en la que
también se habia aprobado suscribir el préstamo otorgado por Norte Grande por
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Identificador Monto Deuda Previo(1) Monto Denda(l)
Corpbanca-Oro 1 (2008) | US$ 39.500.000 US$ 39.500.000
BCI-Oro 1 {2008) US$ 62.140.709 US$ 62.140.709
ITAU-Oro 1 (2008) UJS$ 30.000.000 US$ 30.000.000

Chile- Oro 1 (2008)

US$ 10.835.575

US$ 10.835.575

NG — Oro 1 (2008)

US$ 38.523.250

JS$ 39.237.418

NG-Oro 2 (2009) US$ 39.237.418

Chile-Oro 2 (2009) US$ 41.000.000
BCI- Oro 2 (2009) US$ 26.033.372
BCI— Oro 3 (2009) US$ 44.548.387
Total USS 220.236.952 USS$ 293.295.461

(1) Capital-aproximado

197. Con el efectivo recibido de Oro Blanco a propésito del prepago de la deuda NG-Oro

1(2008), Norte Grande realiz6 amortizaciones por aproximadamente UJS$ 41.000.000, en
especifico, destiné US$ 31,3 millones a Chile-Norie 1y US$ 9,6 millones a Chile Norte
2, constituyendo ellos prepagos de dichas deudas, las que tenian vencimiento en mayo de

2009. De esta manera, las deudas de Norte Grande quedaron de la siguiente manera.

Identificador

Monto Deuda Previo (1)

Monto Deuda{l)

BCIL-Norte 1 (2008)

US$ 25.000.000

US$ 25.000.000

Chile-Norte 1 (2008)

US$ 30.200.000

Chile-Norte 2 (2008)

US$ 120.000.000

US$ 110.400.000

Inv. SQYA-Norte 1| USS$19.272.870 US$ 19.272.870
(2009)
Total US$194.472.870 US$ 154.672.870

{1} Capital-aproximado

Nuevas operaciones de financiamiento - analisis

198.

199,

Como se ha visto, Oro Blanco comprd pagarés que habian sido suseritos por Inversiones
SOYA con el Banco BCI, los cuales tenian vencimiento el 19 de mayo de 2009, y e
otorgd un préstamo a aquélla fijando como vencimiento el 25 de marzo de 2010. Por lo
tanto, Inversiones SQYA extendi6 el vencimiento de sus acreencias desde el 19 de mayo
de 2009, fecha en que vencian los pagarés con el BCI, hasta, al menos, el 25 de marzo de
2010, fecha en que vencia originalmente el crédito que le otorgé Oro Blanco, el cual,
como se ha dicho, se renegoci6 a largo plazo en el segundo semestre del afio 2009,

Por el contrario, Oro Blanco financié la compra de estos pagarés con dos créditos que
vencian el 19 de mayo de 2009 generando con ello un descalce de flujos, toda vez que
tos fondos de estos créditos fueron utilizados para otorgar el préstamo antes sefialado a
Inversiones SQYA cuyo vencimiento era en marzo de 2010, esto es, 10 meses
posteriores al vencimiento de los créditos que debié asumir Oro Blanco para financiar
este préstamo.
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Oro Blanco ademds de haber suscrito deudas para otorgar este préstame a Inversiones
SQYA, que le habria significado un descalce de flujos, fij6 el vencimiento de dichas
deudas para mayo del afio 2009, esto es, el mismo vencimiento que la casi totalidad de
Tas acreencias mantenidas a esa fecha por Oro Blanco, que si bien, y de acuerdo a la
gerencia de dicha compafiia, estaban siendo renegociadas para Hevarlas a largo plazo, la
suscripcion de nuevas deudas le impondria una mayor presion financiera para Oro
Blanco.

A ello ademas se agregé el nuevo crédito bancario que suscribié Oro Blanco en marzo de
2009, cuyos fondos fueron utilizados para terminar de prepagar la acreencia que
mantenia desde el afio 2008 con su matriz Norte Grande, fijando como fecha de pago
para este nuevo crédito bancario nucvamente mayo de 2009, fecha que como se ha dicho
vencian la casi lotalidad de sus acreencias, afiadiendo con ello mayor presion financiera
para Oro Blanco. En tal sentido cabe destacar que Norte Grande, al igual que Oro
Blanco, se encontraba renegociando sus deudas cuyos fondos habfan sido utilizados en
parte para entregar el préstamo a Oro Blanco, que esta (ltima se habia encargado de
prepagar sin motivo aparente. Asimismo, cabe notar que no hay registro alguno en las
sesiones de directorio de Norte Grande o de Oro Blanco que dé cuenta de la necesidad de
efectuar este prepago por parte de Oro Blanco o, en su caso, en que se haya analizado lo
adecuado de esta medida.

Como se verd mas adelante con mayor detalle, en mayo de 2009 el gerente general de
Oro Blanco, Sr. Jorge Araya, aducird necesidades de liquidez para vender un paquete
importante de acciones Calichera A, las que serdn rematadas a un precio que podria ser
entendido menor al de mercado y compradas principalmente por las sociedades
Inversiones Saint Thomas, Inversiones del Parque e Inversiones Silvestre, csto es,
Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

De esta manera v no obstante lo expuesto, no consta que al momenio de efectuarse estas
operaciones de financiamiento, y principalmente la operacién de financiamiento entre
Oro Blanco e Inversiones SQYA, se haya evaluado la presion financiera que se estaba
imponiendo sobre Oro Blanco y/o si ésta podfa hacerse cargo de la misma. Asimismo,
fuera del andlisis sobre el diferencial de tasas que habria hecho atractiva la operacién
entre Inversiones SQYA y Oro Blanco, no consta que se hayan evaluado otros elementos
relacionados a esta operacién, a saber, como se financiarfa esta operacidn, lo cual no
habria sido tratado en sesiones o en ningim momento por el directorio de Oro Blanco.
Cabria sefialar ademas que a poco andar, el diferencial de tasas que resultaria ser lo
atractivo de esta operacion quedo sin efecto, dado que se renegoci6 el crédito entregado a
Inversiones SQYA, modificando las condiciones del empréstito. En tal senfido, cabe
sefialar que, a la fecha en que se adquirieron los pagarés a BCly se suscribieron nuevos
créditos para financiar estas compras, Oro Blanco no habria contado con flujos
comprometidos que le permitieran hacer [rente a estas nuevas acreencias, salvo por el
aumentio de capital acordado en el afio 2008 que, como se verd mds adelante, fue
minimamente suscrito durante la opcion preferente, que tuvo lugar en marzo y abril de
2009, y no fue colocado en terceros hasta junio del 2009, esto es, posterior a los
vencimientos de estos créditos y la venta de un pagquete importante de acciones Calichera
A realizado en mayo de 2009,

Lo anterior mostraria que se impuso presion financiera a Oro Blanco para con ello aliviar
la situacion financiera principalmente de Inversiones SQYA y en menor medida de Norte
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Grande. En efecto, a costa de Oro Blanco, Inversiones SQYA alargé los plazos de
vencimiento de diversas acreencias y por su parte Norte Grande pudo pagar deudas
bancarias, para lo cual Oro Blanco debié endeudarse fijando como fecha de vencimiento
de estas acreencias el mismo mes en cl cual debia supuestamente renegociar diversas
deudas, sin perjuicio del descalce de tlujos que ello conllevaria. Esta presion financiera
habrfa servido para justificar la venta de un paquete relevante de acciones Calichera A
por parte Oro Blanco en mayo de 2009,

Finalmente cabe sefialar que las operaciones financieras efectuadas por Norte Grande y
Oro Blanco no significaron cambio en el monto de la deuda del grupo controlador de
Pampa Calichera, toda vez que los pagos efectuados fueron financiados con nuevos
créditos bancarios. Como se ha visto, la principal consecuencia de estas operaciones fue
el aumento de la carga financiera global y con terceros de Oro Blanco, la disminucién de
fa carga financiera con terceros para Inversiones SOYA y la disminucion de la deuda con
terceros de Norte Grande. De esta manera, el Sr. Julio Ponce Lerou al indicar que la
adquisicion de los pagarés aceptados por Inversiones SQYA al banco BCI tenia por
objetivo “...fortalecer la posicion financiera de las sociedades integrantes de la cadena
de control de SOM S.A...”, habria efectivamente revelado el objetivo de esta operacién,
pero sin explicitar que con ello, Oro Blanco estaba asumiendo una carga financiera
mayor, para aliviar la carga de otras sociedades, principalmente Inversiones SQYA, con
las consecuencias que se analizaran mas adelante.

COLOCACION DE AUMENTO DE CAPITALES Y USOS DE FONDOS

Norte Grande — Aumento de Capital

206.

207.

En sesion de 10 de diciembre de 2008, a las 10:00 horas el directorio de Norte Grande
acordd solicitar la inscripeion, en el Registro de Valores, de la emision de acciones
aprobada en Ia junta extraordinaria de accionistas de 29 de abril de 2008. Asimismo, se
determiné que el precio de colocacion de la accion serfa de $6,02, que corresponden al
precio promedio ponderado de transaccion en la Bolsa de Comercio de Santiago, en
adelante también “BCS” o Bolsa de Santiago, durante los 60 dias habiles bursatiles
anteriores a la fecha de la sesion de directorio, siguiendo el procedimienio fijado en
junta. De acuerdo al acta de esta sesion, el Sr. Julio Ponce Lerou voté favorablemente fos
acuerdos alcanzados en la sesion de directorio en cuestion.

En la sesién de directorio de 25 de febrero de 2009, bajo la presidencia del Sr. Julio
Ponce Lerou realizada a las 16:00 horas, dicho 6rgano acordé dar inicio a la opcidn
preferente toda vez que este Servicio habfa inscrito dicha emisién el 6 de enero de dicho
afio. En el acta de dicha sesion se puede leer: “E/ Sefior Gerente General, informea al
Directorio, que con fecha 6 de enero de 2009, la Superintendencia de Valores y Seguros,
procedic a lg inscripcidn en el Registro de Valores de la emision de 20.731.959.185
acciones de pago inica serie, de Norte Grande S.A., por un monto lotal de
US221.052.356,48. (...) El Directorio, por unanimidad, acords que el inicio de la
colocacién de acciones se realice a partiv del 10 del mes en curso (sic), fecha de
publicacién del aviso respectivo.” Lo entre paréntesis es nuestro. De acuerdo al acta de
esta sesion, el Sr. Julio Ponce Lerou voto favorablemente los acucrdos alcanzados en la
sesidn de directorio en cuestion,
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Este aumento representativo de aproximadamente ¢l 30% del capital de Norte Grande se
ofrecio preferentemente a los accionistas de Norte Grande, durante el periodo
comprendido entre el 10 de marzo y et § de abril de 2009. Segin antecedentes que
dispone este Servicio, Inversiones SQYA S.A. tenfa derecho a suscribir
aproximadamente 18.679.848.393 acciones, pero suscribio Gnicamente 1.893.061.078
acciones, esto es aproximadamente cl 10% del total de acciones a las que tenfa derecho.
Los restantes accionistas suscribieron 701.120.697 acciones, es decir, se suscribieron
s4lo 2.594.181.775 acciones quedando por suscribir 18.119.777.410, representaivas de
aptoximadamente el 25% del capital de Norte Grande.

Cabe recalcar que a diferencia de Jas emisiones de acciones de los afios 2006 y 2007, el
remanente de acciones de la opcion preferente no quedd sin efecto sino que se mantuvo
disponible para ser colocados a terceros.

El estado de avance det aumento de capital fue tratado en la sesion de directorio de 18 de
marzo de 2009, a las 16 horas bajo la presidencia del St. Ponce Lerou: “El sefior Gerente
General, don Jorge Araya Cabrera, informa al Directorio, acercd del estado de
suscripcién de acciones, duranie el Periodo de Opcidn Preferente; el cual se ha
desarrollado en forma normal, atendido ha (sic) que normalmente los accionistas,
esperan el iltimo momento pard gjecutar el derecho de opcidn preferente.” En esta
sesion participé el St. Presidente del Directorio Sr. Julio Ponce Lerou.

Aproximadamente Norte Grande recibié US$26 millones procedente del aumenio de
capital, cuyo perfodo de opcion preferente vencio el dia 8 de abril de 2009 ya indicado.
En esta Gltima fecha Norte Grande suscribi6 un nuevo endeudamiento bancario, csta vez
con el BCL, BCI-Norte2, por un monto de US$40.480,294.- cuyo vencimiento era ¢l dia
19 de mayo de 2009. En relacién a este crédito, no existe constancia en las sesiones de
directorio de Norte Grande, que hubiere cido informado de manera especifica al
Directorio de esta Gltima.

El mismo dia 8 de abril de 2009, Norte Grande efectud dos pagos, el primero a Chile-
Norte 2 por aproximadamente US$ 41 millones, cuyo vencimiento era el dia 19 de mayo
de 2009, y pagé también el crédito con Inversiones SQYA (Inv. SQYA-Norte 1) el cual

vencia el mismo dia 8 de abril de 2009, se

gin indica el siguiente cuadro:

Identificador

Monto Deuda Previo(1)

BCILNorte 1 (2008)

US$ 25.000.060

Monto Deuda (1
US$ 25.000.000

Chile-Norte 2 (2008)

US$ 110.400.000

US$ 69.400.000

Inv. SQYA-Norte 1
(2009

US$ 19.272.870

BCI- Norte 2 (2009)

US$ 40.480.294

Total

USS$ 154.672.870

US134.880.294

(1) Capital-aproximado

713. El resultado de ello es que Norte Gra
millones, basicamente por el pago de
crédito BC1-Norte 2 sirvio para financiar el pago parcial
Cabe destacar ademas que 1a finalizacion de la
pago de la deuda lov. SQYA — Norte I; no s
durante ¢l periodo de opeion preferente

214,

Inversiones SQYA

nde redujo su endeudamiento en casi US$ 20
la deuda Inv. SQYA-Norte 1, toda vez que el
de 1a deuda Chile-Norte 2.

opeion preferente coincide con la fecha de

lo ello, ademas el monto aportado por

fue de aproximadamente
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US$18,6 millones similar al monto que Norte pagé por ¢f empréstito a la primera. De
esta manera, Norte Grande pagé a Inversiones SQYA pago similar monto que el
aportado por esta filtima en el aumento de capital de la primera.

El dia 9 de abril de 2009, y de manera extraordinaria, el directorio de Norte Grande, bajo
la presidencia del Sr. Ponce Lerou, se reunié para tomar conocimiento del resultado de la
opcion preferente. Al respecto, en el acta de dicha sesion se puede leer: “El gerente
general informd que el resultado del periodo de opcidn preferente legal indicado, el cual
se extendic entre el dia 10 de marze v el dia 8 de abril de 2009, fue la suscripcion de un
total de 2.594.181.775 acciones, quedando un vemanente de 18.119.777.410 acciones de
pago por suscribir” Conocido ello por el directorio, éste acuerda por unanimidad
proceder de inmediato a ofrecer y colocar entre terceros las acciones correspondientes al
saldo no suscrito en el perfodo de opcion preferente. Segin el acta de la sesion en
cuestién, el Sr. Julio Ponce Lerou participd en la misma.

Si bien el directorio de Norte Grande acordé colocar el saldo no suscrito, dicha sociedad
(nicamente colocé 6.686.000.000 acciones del remanente, aproximadamente un %,5%
del capital de Norte Grande, siendo el principal adjudicatario de estas colocaciones
Inversiones Saint Thomas Ltda. con aproximadamente 5.300.000.000 acciones,
representativas de un 7,5% del capital de Norte Grande. Una vez efectuado eslas
colocaciones quedd un remanente de 11.433.777.410 acciones, represenlativas de
aproximadamente 16,32%. El detalle de estas colocaciones se presenta a continuacion.

Fecha

Monte ‘Acclones ‘Precio. Tipa  Suscriptor ‘Acciones

09-04-2009

1.025.100.000 | 170.000.000 | 6,03] Rueda ‘INVERSIONES SAINT THOMAS LTDA 170.000.000

13-04-2009

12.644.192.541 | 2097.080.693 | 6,08 Rueda INVERSIONES SAINT THOMAS LTDA

. 2,000.000.000
‘Dtros ! 97.080.693

14-04-2009

15.708.407.599 | 2.605.247.875 | 6,03 | Rueda TINVERSIONES SAINTTHOMASLTDA __ 2.000.000.000

Otros : : £05.247.875

15-04-2009

10.766,122.783 | 1.785.207.202 | 6,03| Rueda INVERSIONFSSAINTTHOMASLTDA ©  1.300.000.000

QOtros 485,207,202

|16-04-2009 |

Ll4an1800 | 23.464.230 | 615| Rueda  Otros - ‘ e, 23064230

17-04-2009

31610000 | 5000000 | 6,322 Rueda :InversionesWarrenltda.: ) 950,000

{Inversiones Transcorp !.ir_nit_ada. ) 950,000

Total

40.319.644.730 | 5.686.000.000

‘Otros : : 3,100,000

217.

218.

La no suscripcion de este aumento de capital significé la dilucion de la participacion de
Inversiones SOYA S.A. en Norte Grande, desde un 8933% a un 79,1%,
aproximadamente.

Norte Grande recaudé aproximadamente US$70 millones con estas colocaciones de
acciones de primera emisién a terceros, los que son utilizados para pagar el crédito
Chile-Norte 2. Este pago se efectia el dia 12 de mayo de 2009, esto es casi un mes
después de la realizacion de las colocaciones antes individualizadas.
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Identificador Monto Deuda Previo (1} | Monto Deuda(l)
BCI-Norte 1 {2008) US$ 25.000.000 US$ 25.000.000
Chile-Norte 2 (2008) US$ 69.400.000

BCI- Norte 2 (2009) US$ 40.480.294 USS 40.480.294
Total US134.880.294 USS 65.480.294

(1) Capital-aproximado

218.

220.

De tal forma, Norte Grande vio reducido una vez mas su endeudamiento, el cual lego a
ser US$195 millones en el afio 2008, alcanzando un valor de aproximadamente US$63
miliones en mayo de 2009. Esta disminucion de su deuda fue financiada principalmente
con lo recaudado en el aumento de capital, tanto en su periodo de opcidn preferente
como en la colocacion a terceros.

En retacién a ello, segin Ia Junta Extraordinaria de Accionistas que aprobd este aumento
de capital, el objeto de éste era contar con recursos necesarios a fin de concurrir al
aumento de capital de la filial Oro Blanco, cuando éste se colocara, o para el desarroflo
de 1os negocios sociales de Norle Grande. Si bien, se puede entender que eslos pagos de
deuda estarfan relacionados con los negocios sociales de Norte Grande, no hay
constancia en las actas de sesion de directorio en cuanto a que s¢ haya evaluado la
suscripcion del aumento de capital de su filial, y tnica inversion a esa fecha: Oro Blanco.

Oro Blanco — aumento de capital

221.

222,

223,

El directorio de Oroc Blanco en sesidn de 10 de diciembre de 2008, a las 9:30 horas,
acordé solicitar la inscripcion, en el Registro de Valores, de la emision de acciones
aprobada en la junta extraordinaria de accionistas de 29 de abril de 2008. Asimismo,
determinG el precio de colocacién de la accion en $5.92, que correspondian al precio
promedio ponderado de transaccion en la Bolsa de Comercio de Santiago, durante los 60
dias habiles bursatiles anteriores a la referida fecha. . De acuerdo af acta de esta sesion, el
Sr. Julio Ponce Lerou voto favorablemente los acuerdos alcanzados en la sesion de
directorio en cuestion.
En la sesién de directorio de Oro Blanco de 25 de febrero de 2009, presidida por el Sr.
Julio Ponce Lerou realizada a las 16:30 horas, dicho érgano acordé dar inicio a la opcion
preferente toda vez que la Superintendencia de Valores y Seguaros habfa inscrito dicha
emisién con fecha 6 de enero de dicho afio. El acta de dicha sesion indica: “El Sefior
Gerente General, informa al Directorio, que con fecha 6 de enero de 2009, la
Superintendencia de Valores y Seguros, procedid a la inscripcién en el Registro de
Valores de la emisién de 26.476. 699.493 acciones de pago tinica serie, de Sociedad de
Inversiones Oro Blanco S.A., por unm monto total de US269.576.117,54. (...) El
Directorio, por unanimidad, acordd que el inicio de la colocacién de acciones se realice
a partir del 10 del mes en curso (sic), fecha de publicacion del aviso respectivo.” Lo
entre paréntesis es nuestro.
Fste aumento representativo de aproximadamente el 27% del capital de Oro Blanco se
ofrecié preferentemente a los accionistas de esta ultima durante ¢l perfodo comprendido
entre el 10 de marzo y el 8 de abril de 2009. Segin antecedentes que dispone este
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Servicio, Norte Grande S.A. tenia derecho a suscribir aproximadamente 22.992.365.840
acciones, no obstante lo cual no suscribi6 ninguna de ellas. En tal seniido, no se constato
registro alguno en las actas de sesion de directorio de Norte Grande, en el que se frate
este aumento de capital de su filial, no constando asi las razones por las que el directorio
de esa sociedad no participé en dicho aumento.

Los accionistas minoritarios suscribieron 2.709.319.524 acciones, quedando por suscribir
23.767.379.969 acciones, representativas de aproximadamente ¢l 24,3% del capital de
Oro Blanco. En total, Oro Blanco capto aproximadamente US$ 27 millones durante Ia
opcion preferente, no efectuando dicha compafifa ningan pago asociado a sus deudas en
fechas cercanas al perfodo en que tuvo lugar la opcion preferente, solo en mayo de 2009
efectud pagos referidos a esta matera, utilizando para ello los fondos captados durante la
opcidén preferente.

Cabe precisar que a diferencia de las emisiones de acciones de los afios 2006 y 2007, el
remanente de acciones de la opcion preferente no quedo sin efecto sino que se mantuvo
disponible para ser colocados entre (erceros.

El estado de avance del aumento de capital fue tratado en la sesion de directorio de Oro
Blanco de 18 de marzo de 2009, a las 16:30 horas, al respecto: “Fl sefior Gerente
General, don Jorge Araya Cabrera, informa al Directorio, acerca del estado de
suscripcion de acciones, durante el perfodo de opcion preferente; el cual ha sido
normal, atendido que los suscripiores esperan el dltimo momento para efecutar su
derechos.” En esta sesion participd el Presidente del Directorio, Sr. Julio Ponce Lerou.
La no suscripcion de este aumento de capital diluyo la participacion de Norte Grande en
Oro Blanco, desde un 86,84% a un 83,6%, aproximadamente.

A diferencia de lo acontecido en Norte Grande, el directorio de Oro Blanco no entregd
indicacién alguna en cuanto a iniciar la colocacion de las acciones a lerceros, dejando sin
colocar el remanente de las acciones no suscritas en la opeién preferente hasta junio de
2009, como se vera mas adelante.

Al igual que lo acontecido en Norte Grande, no hay registro alguno de que cl Directorio
de Oro Blanco haya tratado o analizado el aumento de capital de su filial Pampa
Calichera que se desarrollaba de forma paralela, en relacion a como seria suscrito dicho
aumento en caso que el propio aumento de Oro Blanco no consiguiera levantar los
recursos necesarios. De esta forma, el Directorio se desintereso de la suerte que corriera
¢l aumento de su filial, a pesar de tratarse de su Gnica a inversion a esa fecha.

Pampa Calichera — aumento de capital

230Q.

231.

El directorio de Pampa Calichera acords, en sesion de 10 de diciembre de 2008, solicitar
la inscripcion, en el Registro de Valores, de la emision de acciones aprobada en la junta
extraordinaria de accionistas de 29 de abril de 2008. Asimismo, determiné el precio de
colocacién para las Series A y B de $512,56 y $456,55 respectivamente, que
correspondian al precio promedio ponderado de transacci6n, en la Bolsa de Comercio de
Santiago, de cada ana de ellas durante los 60 dias habiles bursatiles anteriores a la fecha
de ia sesién de directorio. De acuerdo al acta de esta sesion, el Sr. Julio Ponce Lerou
voté favorablemente los acuerdos alcanzados en la sesion de directorio en cuestion.

En la sesién de directorio de Pampa Calichera presidida por el Sr. Julio Ponce Lerou, de
25 de febrero de 2009, a las 17:00 horas, dicho organo acordd dar inicio a la opcion
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preferente una vez inscrita dicha emision el 6 de enero de dicho afio. El acta de dicha
seston indica: “El Sefior Gerente General, informa al Directorio, que con fecha 6 de
enero de 2009, la Superintendencia de Valores y Seguros, procedio a la inscripcion en el
Registro de Valores de la emision de 266.436.832 acciones de pago Serie A, y
17.751.625 acciones de pago Serie B, de Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A.,
por un monto total de US288.000.000. (...} EI Directorio, por unanimidad, acordd que el
inicio de la colocacion de acciones se realice a partiv del 10 del mes en curso (sic),
Secha de publicacion del aviso respectivo.” Lo entre paréntesis es nuestro.

Este aumento de capital, representativo de aproximadamente el 16% del capital de
Pampa Calichera, se ofrecié preferentemente a sus accionistas durante el periodo
comprendido entre el 10 de marzo y el 8 de abril de 2009. Segin antecedentes que
dispone este Servicio, Oro Blanco S.A. tenfa derecho a suscribir aproximadamente
220.556.410 acciones Serie A vy 17.194.982 acciones Serie B, sin suscribir alguna de
ellas. En el mismo sentido, no existe regisiro en las actas de sesion de directorio de Oro
Blanco que trate [a decision de participar o no en el aumento de capital de su filial.

Los accionistas minoritarios suscribieron alrededor de 29.701.156 acciones Serie A y
165.058 acciones serie B, quedando por suscribir cerca de 236.735.676 acciones Serie A
y 17.586.567 acciones Serie B, representativas de aproximadamente el 14,38% del
capital de Pampa Calichera.

Cabe destacar que a diferencia de las emisiones de acciones de los afios 2006 y 2007, el
remanente de acciones de la opcion preferente no quedé sin efecto, sino que se mantuvo
disponible para ser colocados entre terceros.

En relacion al avance de 1a colocacion del referido aumento de capital fue tratado en la
seston de directorio presidida por el Sr. Julio Ponce Lerou, de 18 de marzo de 2009, a las
17:00 horas, que indica: “El sefior Gerente General, don Jorge Araya Cabrera, informa
al Directorio, acerca del estado de suscripcion de acciones, durante el perfodo de
opcion preferente; el cual ha sido normal, atendido que los suscriptores esperan el
wtimo momento para ejecutar su derechos.”

La no suscripcién de ese aumento de capital diluyd la participacién de Oro Blanco en
Pampa Calichera, que disminuyé desde un 83,67 % a un 82,02%, aproximadamente.

A diferencia de lo acontecido en Norte Grande, pero de manera similar a lo sucedido en
Oro Blanco, el directorio de Pampa Calichera no analiz6 la posibilidad de colocar las
acciones a terceros, dejando sin colocar el remanente de Ias acciones no suscritas en la
opcion preferente, situacion que sélo se verificé en marzo de 2010,

Aumento de capital - Analisis

238.

Tal como da cuenta su comunicacién de fecha 20 de noviembre de 2008, el Sr. Julio
Ponce Lerou se habia comprometido, a través de Inversiones SQ, a que el grupo
controlador  de Pampa Calichera llevara a cabo a un plan de recapitalizacion, el que
consideraba reducir en US$ 170 millones fas deudas que tenfa a dicha fecha segun el
siguiente detalle:

(i) con la suma de US$E70.000.000 (setenta millones de dolares de los Estados Unidos de

América), cantidad ésta que sera obtenida mediante aumentos de capital en las
Sociedades Controladoras, los que se colocardn antes del 31 de Mayo de 2009; y
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(ii) con la suma de 1S$100.000.000 (cien millones de délares de los Estados Unidos de

América), contidad ésta que serd oblenida mediante aumemnios de capital adicionales,
venta de activos de las Sociedades Controladoras, o mediante und combinacion de
ambos, todo lo anterior, a levarse a cabo duranie el afio 2009.

(c) Adicionalmente, los monios obtenidos por las Sociedades Controladoras producto del

239.

240.

241.

242.

243.

dividendo extraovdinario mencionado en la letra (a) precedente, que ascienden a la
suma aproximada de US$40. 000.000 (cuarenta millones de ddlares de los Estodos
Unidos de América) serdn destinados por éstas a pagar capital e intereses de la referida
deudu financiera.” ”

Como se ha visto, Oro Blanco efectivamente destiné el dividendo extraordinario recibido
de Pampa Calichera, en torno a US$ 40 millones, para disminuir su endeudamtiento.
Ademas, efectud las siguientes operaciones financieras: (i) recibié un nuevo préstamo de
Norte Grande en torno a US$ 40 millones, el cual fue utilizado para pagar al propio
Norte Grande parte del crédito del afio 2008, alrededor de US$ 20 mitlones, y para pagar
deuda bancaria, en torno también a US$ 20 millones; y (il) asumioé noevas deudas
bancarias por US$ 110 millones, utitizando US$ 70 millones para otorgar financiamiento
a Inversiones SQYA v los restantes US$ 40 millones para terminar de prepagar el crédito
suscrito en el afio 2008 con Norte Grande.

En tanto, Norte Grande efectu6 las siguientes operaciones: (i) vendid acciones Or0
Blanco cuyos fondos fueron destinados para ¢l pago de pasivos, en tomo a Uss 20
millones; (i) recibié un préstamo de Inversiones SQYA de aproximadamenie Uss$ 20
millones; vy (iii} pagd en torno a US$ 40 millones de deudas bancarias, Io cual fue
financiado con el prepago de la deuda que databa del afio 2008 de Oro Blanco.

De tal forma, previo a los aumentos de capital, el grupo conirolador de Pampa Calichera
habria cumplido con US$ 40 millones de los US$ 170 millones que se habia
comprometido disminuir en deudas en su plan de recapitalizacion, financiando estos
pagos cxclusivamente con ventas de activos. Asimismo, se puede observar un aumento
de 1a deuda global y con terceros de Oro Blanco y una disminucién de la deuda global ¥
con terceros de Norte Grande.

En cuanto a los aumento de capital, el Sr. Julio Ponce Lerou habia sefialado que el plan
de recapitalizacion del grupo controlador de Pampa Calichera consideraba captar Us$ 70
millones a través de aumentos de capital efectuados por dicho grupo, los que deberfan ser
efectuados antes del 31 de mayo de 2009. Como se ha detallado, los aumentos de capital
acordados por Norte Grande y Oro Blanco, que efectivamenie s¢ emitieron antes del 31
de mayo de 2009, excedian cada uno los US$ 200 miflones, por lo que el Sr. Julio Ponce
Lerou al sefialar que el grupo controlador de Pampa Calichera obtendria uss 70
millones, a través de dichos aumentos habria estado adelantando dos posibilidades: 1:1)
que no iba a emitir la totalidad del aumento de capital o ii) que no iba a suscribir una
buena parte de este aumento de capital; lo anterior considerando la diferencia sustancial
entre los aumento de capital y lo que habia sefialado el St. Julio Ponce Lerou que
captarfa el grupo controlador de Pampa Calichera de estos aumentos, recursos que en su
gran mayoria dependia de su propio actuar, dada la participacién de Inversiones SQYA
en Norte Grande y la estructura de cascada, que hacia depender el éxito de los restantes
aumentos de capital al resultado del aumento de capital de Norte Grande.

El caso es que tanto Norte Grande como Oro Blanco emitieron la totalidad del aumento
de capital durante Ia opcion preferente, no obstante, en el caso de Norte Grande,
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Inversiones SQYA suscribid una minima parte y en tanto Norte Grande no suscribié
accién alguna de Oro Blanco. En forma combinada, Norte Grande y Oro Blanco captaron
aproximadamente US$ 53 millones durante la opcién preferente, lo que habrfa estado
dentro de los margenes informados por el Sr. Julio Ponce Lerou en su comunicacion de
20 de novicmbre de 2008. En tal sentido, es plausible presumir que el Sr. Julio Ponce
Lerou habria determinado desde el afio 2008 que Inversiones SQYA y Norte Grande
suscribirian minimamente los aumentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco,
respeclivamente,

5i el Sr. Julio Ponce Lerou conocia con antelacién que no suscribiria la mayor parte de
las acciones a las que tenfan derecho Tnversiones SQYA y Norte Grande en Norte
Grande y Oro Blanco, respectivamente, cabrfa preguntarse por qué se emitid la totalidad
de estos aumentos, ya que ello significaria la dilucién de las participaciones en dichas
sociedades. En ial sentido, si el Sr, Julio Ponce Lerou conscientemente habria decidido la
dilucion en Norte Grande y Oro Blanco, entonces resultaria poco comprensible que el
plan de recapitalizacion comprometiera también la venta de activos para reducir en US$
170 millones las deudas del grupo controlador de Pampa Calichera, considerando que, y
como se ha dicho, los avmentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco eran superiores
cada uno a US$ 200 millones, lo que permitia cumplir largamente la meta de
recapitalizacion.

El hecho que el Sr. Julio Ponce Lerou hubiera sefialado gue el grupo controlador de
Pampa Calichera tenfa planificade captar US$ 70 millones con los aumentos de capital
de las sociedades controladoras de Pampa Calichera, que a su vez dicha estimacion haya
sido cercana a lo que se observé en la préctica, esto a pesar que se emitid la totalidad del
aumenio de capital de las Sociedades Cascada, y que previo al desarrollo de eslos
eventos el plan de recapitalizacion comprometiera Ia posibilidad de vender activos para
reducir la deuda del grupo controlador de Pampa Calichera, daria cuenta que se habria
administrado los aumentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco de forma de dejar
disponibles paquetes importantes de acciones de Pampa Calichera y Oro Blanco, los
cuales como se verd mas adelante, fueron adquiridos por Sociedades Relacionadas y por
Sociedades Vinculadas e Instrumentales como se indicara mas adelante.

En tal sentido, cabe destacar ademds que en las sesiones de directorio de fecha 18 de
marzo de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, en las cuales se reviso el estado
de avance de las colocaciones, el Sr. Julio Ponce Lerou, controlador indirecto de éstas,
no informd a fos respectivos directorios los planes que habia transparentado en su
comumicacion de fecha 20 de noviembre, que como se ha visto habria implicado una
minima suscripeidén del aumento de capital de Norte Grande por Inversiones SQYA,
situacion que acontecié en la realidad. Lo anterior no resultaba trivial dado que al no
tener los fondos suficientes provenientes del aumento de capital, Norte Grande y Oro
Blanco no podrian a su vez suscribir los aumentos aguas abajo, esto es, en Oro Blanco y
Pampa Calichera, como también sucedi6 en la préctica.

Esta administracion de los aumentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco que se
habria realizado de forma de dejar disponibles paquetes de acciones de Oro Blanco y
Pampa Calichera podria ser apreciada también en la siguiente frase incluida en la
comunicacion antes individualizada del Sr. Julio Ponce Lerou: “...(#1) con la suma de
US$100.000.000 (cien millones de dolares de los Estados Unidos de América), cantidad
ésta que serd obtenida mediante aumentos de capital adicionales, venta de activos de las
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Sociedades Controladoras, 0 mediante una combinacion de ambos, todo lo anterior, a
levarse a cabo durante el afio 2009..." Al referirse el Sr. Julio Ponce Lerou que el plan
de recapitalizacion consideraba que otros US§ 100 miftones de dolares serian captados a
partir de aumentos de capital adicionales y/o venta de activos, lo que scfialaria es que las
acciones que no fueron colocadas en la opcion preferente serian colocadas en terceros,
pero nuevamente, ¥ considerando el volumen de los aumentos de capital, solo seria una
parte menor de estos aumentos.

Como se ha visto, en la practica Norte Grande capt6 en torno a US$ 26 millones en la
opcion preferente los que fueron destinados, en parte, a pagar la deuda que mantenia
Norte Grande con Inversiones SQYA, por lo que tampoco habria producido una
disminucion en la deuda del grupo controlador de Pampa Calichera. Paralelamenic,
Norte Grande sustituyé deuda bancaria por olra deuda bancaria sin modificar el
vencimiento de sus deudas, lo que tampoco disminuy6 la deuda del grupo controlador de
Pampa Calichera en su conjunto. Por su parte, Oro Blanco capté en tomo a Uss$ 27
millones los cuales no habrian sido utilizados hasta mayo de 2009. Tanlo en el caso de
Norte Grande como Oro Blanco la suscripeion durante la opcion preferente fue muy
menor, lo que habria sido consecuencia del actuar de sus sociedades matrices, lo que a su
vez derivaria del actuar de Inversiones SQYA, bajo conirol det Sr Julio Ponce Lerou,
dado que de aquélla dependia el éxito del aumento de capital de Norte Grande y de este
Gltimo en los aumentos de capital sucesivos de las sociedades aguas abajo.

En dicho contexto, inmediatamente después de vencida la opcién preferente, el directorio
de Norte Grande acordé colocar entre terceros las acciones no suscritas durante la opcion
preferente, en tanto en el caso de Oro Blanco no hay registro alguno que dicha materia se
haya analizado de manera inmediata posterior a la finalizacion de la opcién preferente
como si sucedié en Norte Grande. Como se verd mas adelante, la colocacion de las
acciones no suscritas en la opcion preferente de Oro Blanco s6lo fue considerado en
junio de 2009, mes en el cual el presidente del directorio, Sr. Julio Ponce Lerou, ofrecio
adquirir, a través de las sociedades Inversiones del Sur € Iversiones Hoca, parte de las
acciones de primera emision no colocadas por Oro Blanco, siendo efectuado dicho
ofrecimiento de manera posterior a que dicha compafiia hubiera vendido un paquete
relevante de acciones Calichera A, justificado pot necesidades de liquidez, las que fueron
adquiridas por Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

Si bien el directorio de Norte Grande acord6 de manera genérica colocar las acciones no
suscritas en la opcién preferente sin enfregar detalles en cuanto al monto, s¢ pudo
observar que dicho emisor 1o coloco la totalidad de dicho remanente, limitdndose a
colocar un monto de acciones por el equivalente a US$70 millones, lo que habria estado
nuevamente dentro de los margenes establecidos en el plan de recapitalizacion del grupo
controlador de Pampa Calichera, que como s¢ ha visto, el Sr. Julio Ponce Lerou se habia
comprometido a realizar las gesliones necesarias para que s¢ lleve a cabo. Con los
recursos obtenidos de estas colocaciones, Norte Grande pagéd deuda bancaria por el
mismo mosto, lo que hizo descender la deuda del grupo controlador de Pampa Calichera
en US$70 millones, y sumados & los US$40 millones pagados previamente harfa un total
de US$ 110 millones, esto es, un poco menos del 65% de lo que se habia comprometido
el grupo controlador de Pampa Calichera.

fabiendo finalizado lo que se puede entender como una primera ronda de colocacion de
los aumentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco, la primera habia visto reducir su
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endeudamiento, el cual era inicialmente de aproximadamente US$195 millones y luego
de estas colocaciones, estaba en torno 2 1S$65 millones, financiando parie de estas
amorlizaciones con el prepago efectuado por Oro Blanco por aproximadamente US$§58
millones, correspondiente a la acteencia NG-Oro 1. En cambio, Oro Blanco habia visto
aumentar su deuda, fanto global como con terceros, pasando desde aproximadamente
US$257 millones a 1S$293 millones, fo cual se explicaba por las deudas que tuvo que
asumir para financiar la compra de pagarés a Inversiones SQYA y prepagat deuda con
Norte Grande, ello a pesar de haber pagado US$40 miliones de deudas, financiado estos
pagos con el dividendo excepcional otorgado por Pampa Calichera.
De tal forma, resultaria contradictorio que se hubiera limitado la colocacion a terceros de
las acciones no suscritas de Norte Grande y por su parie no se hubiere colocado en
terceros ninguna de las acciones no suscritas de Oro Blanco, considerando que no se
habia cumplide atn el plan de recapitalizacion del grupo controlador de Pampa
Calichera. En cuanto a Oro Blanco, resulta conveniente resaltar que a pesar que ésta vio
aumentar su deuda global y con terceros, dicho emisor no habria efectuado esfuerzo
alguno por colocar en terceros las acciones no suscritas durante la opcion preferente,
situacién que sélo acontecid de forma posterior a la venta de acciones Calichera A. En
tal sentido, resulta llamativo que Oro Blanco y Notte Grande no hayan colocado sus
aumentos de capital en terceros al menos en la medida gue les permitiera cumplir con cl
plan de recapitalizacidn y evitar la venta de activos. El hecho que s¢ hubiera emitido la
totalidad de los aumentos de capital en la opcion preferente daba la sefial que habia
disposicién de colocar la totalidad de dichos aumentos, sin embargo, 1o que se observo
en la practica fue que se Hmito 1a colocacién de estos aumentos de capital a terceros, tal
como se desprendia del plan de recapitalizacion informado por el Sr. Julio Ponce Lerou.
El manejo de las deudas y los aumentos de capital de Norte Grande y Oro Blanco que
presumiblemente efectud el Sr. Julio Ponce Lerou permitié, como se verd mas adelante
con mayor detaite, lo siguiente: (i) dejar disponible un paguele relevante de acciones de
primera emision de Oro Blanco que posteriormente fueron adquiridas principalmente por
Sociedades Relacionadas ¢ Instrumentales; (i) que Oro Blanco justificara en Sus
necesidades de efectivo la venla de un paquete de acciones Calichera A, acciones que
fueron adquiridas principaimente por Sociedades Vinculadas e Instrumentales; y (i)
dejar un paquete relevante de acciones de primera emision de Pampa Calichera las que
fueron adquiridas en el afio 2010 exclusivamente por Sociedades Vinculadas.
Las actuaciones de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, que habrian sido
comandadas por el Sr. Julio Ponce Lerou, habrian permitido dejar disponibles
importantes volimenes de acciones representativas del capital de Oro Blanco y Pampa
Calichera, que tuvieron el comun denominador de ser acciones gue fueron adquiridas
principalmente por Sociedades Relacionadas, Vinculadas y/o Instrumentales, las que
posteriormente fueron adquiridas, aparentemente, & precios mayores principalmente por
las propias Sociedades Cascada, a través de las que s€ habria asegurado el resultado de
tales operaciones.
Paralelamente a los aumentos de capital de Norle Grande y Oro Blanco, ¢l capital de
Pampa Calichera también fue incremeniado, lo que resultaria contradictorio con lo
sefialado en el “Solicitation of Consents”, en el cual se indicaba que: “pampa Calichera
es una compafia holding cuyo proposito principal es invertir en todo tipo de activos y
valores tales como acciones, bonos y debentures. En los dltimos 4 anos, la #nica
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actividad de Pampa Calichera ha sido invertir en acciones de SOM(...) A la fecha,
Pampa Calichera es dueiia directa e indirectamente, wravés de su filial Inversiones
Global Mining (Chile) Limitada, de 71.732.795 acciones Serie Ay 12.490.092 acciones
Serie B, que representan un rotal del 32% de su capital...” (1o destacado es nuestro).
Asimismo, dicho documento sefiala: “J os resultados de Pampa Calichera, incluyendo
ingresos y flujos de caja netos, se han fortalecido sustancialmente desde la emisién de
las Notas en febrero de 2007. Desde ese tiempo, Pampa Calichera ha acumulado un
apreciable monto de exceso de caja pero no ha identificado una oportunidad de
inversion apropiada y no le es posible distribuir flujo de caja bajo los términos del
“Indenture”. Al 30 de septiembre de 2008, Pampa Calichera tenia en balance efectivo y
efectivo equivalente por 1SS 50.7 millones. Pampa Calichera cree que el mejor uso de
este exceso es distribuirio a través de dividendos a sus accionistas lo que solo puede ser
alcanzado a través del “Solicitation of Consents”. No obslante el exceso de caja
descrito, el directorio de Pampa Calichera acord6 inscribir y emitir ¢l aumenio de capital
acordado en abril del afio 2008.

En ese sentido, cabe también destacar que la situacién de Pampa Calichera desde la fecha
en que suscribio el documento “galicitation of Consents”, esto €s noviembre de 2008,
que dio cuenta de la imposibilidad de encontrar inversiones relevantes por lo que le era
mds conveniente repartir la caja disponible, no cambi6 sustancialmente, siendo la Unica
variacion el reparto del dividendo excepcional de US$48 millones de dolares. De tal
forma, no se percibe motivo aparente para {a emision de dicho aumento, lo cual se
podria evidenciar también en el hecho que la colocacion en terceros de las acciones no
suscritas de Pampa Calichera durante el periodo de opeion preferente, solo tendrd lugar
en marzo de 2010, oportunidad en la cual, y como 3¢ verd con mas detalle méas adelante,
se colocaron dichas acciones en un momento en que Pampa Calichera disponfa de
aproximadamente US$400 millones en efectivo y que luego de dicho aumento procedio a
repartir dividendos eventuales por US$370 millones y capital por US$220 millones.

VENTA DE PAQUETE DE ACCIONES CALICHERA-A POR ORO BLANCO

Venta de 126 millones de acciones Pampa Calichera - detalles

257.

En el acta de la sesién de directorio de Oro Blanco de 13 de mayo de 2009, la gue s
realizé a las 18 horas, se indica: “El gerente general informé a los directores gue, en
atencion a la actual sitiacion de pasivos de la sociedad y los compromisos adquiridos
con sus acreedores, se hacia necesario obiener liquidez adicional que permita bajar de
manera imporiante sus actuales niveles de endeudamiento, asi como mejorar la posicion
de su filial que le permita mantener una clasificacién de riesgo favorable para sus
titulos de deuda emitidos en los mercados internacionales.

Por lo anterior, indicd, la administracion de la sociedad habia considerado la
posibilidad de vender un total de 126.000.000 acciones serie A de la filial Sociedad de
Tnversiones Pampa Calichera S.A. medianie un remate en la Bolsa de Comercio de
Santiago, por un precio minimo de $545 por accién.”

Segin da cuenta esa acla, el Directorio acordd por unanimidad proceder a la venta de
este paquete de 126 millones de acciones, que a la fecha de dicho acuerdo representaba
aproximadamente ¢l 8,329% del capital suscrito y pagado de Pampa Calichera.
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Esta informacién fue comunicada por Hecho Esencial de 14 de mayo de 2009, remitido a
las 10:36 horas, ¢l que sefialaba: “Con el prodicto de la venta de acciones aprobada,
esta Compaiiia procederd al pago de und parte sustancial de sus pasivos con_el sistenia
hancario, reduciendo de manera importante su deuda consolidada. Con lo anterior se
espera, adicionalmente, reducir de forma significativa el riesgo asociado a los pasivos
del grupo para efectos de la clasificacion de riesgo de la deuda emitida por la filial
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. en los mercados internacionales.” Lo
destacado es nuestro.

Ese mismo dia 13 de mayo, Oro Blanco efectué un pago del crédito Corp-Oro 1 por un
total aproximado de US$ 19 millones y refinancié el resto de ese mismo crédito,
aplazandolo por 30 dias. Asimismo, el mismo dia refinancio la deuda ITAU-Oro 1,
aplazandola hasta julio del afio 2009. De esta manera los pasivos que debi enfrentar Oro
Blanco, y que explicarfan la venta de un paquete importante de acciones, correspondian a
los siguientes:

Identificador Meonto Deuda previo (1) Monto Deuda(l)‘|
Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 39.500.000 1JS$ 20.500.000
BCI-Oro 1 (2008) US$ 62.140.709 UUS$ 62.140.709
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 US$ 30.000.000
Chile- Oro 1 (2008) US$ 10.835.575 US$ 10.835.575
NG-Oro 2 (2009) US$ 39.237.418 US$ 39.237.418
Chile-Oro 2 (2009) US$ 41.000.000 US$ 41.000.000
BCI- Oro 2 (2009) US$ 26.033.372 US$ 26.033.372
BCI - Oro 3 (2009) JS$ 44.548.387 US$ 44.548.387
Total US$ 293.295.461 USS 274.295.461

(1) Capital aproximado

Venta 126 millones de acciones Pampa Calichera-A- precio

259. En la sesion de directorio de Or

o Blanco de 13 de mayo de 2009, Ja administracién

propuso que el precio de inscripcién del remate de venta del paquete de 126 millones de
acciones Calichera A fuera de $545 por accidn. Para sustentar este precio el gerente
general indicod: “Adicionalmente, el gerente general informé amplia 'y detalladamente a

los directores acerca de los precios

de transaccion de las acciones de Sociedad de

Inversiones Pampa Calichera 5.4, en el mercado durante los ltimos meses, asi como

respecto de la razonabilidad de
precio promedio ponderado de tra
Inversiones Pampa Calichera S.A. di

[ precio minimo indicado Al respecio, sefiald que el
nsaccion de las acciones serie A de Sociedad de
wante el periodo comprendido entre el 12 de marzo

y el 12 de mayo del afio en curso, ascendia a $545,54 par accicn, precio que considera
las suscripciones del aumento de capital de dicha sociedad en los meses de marzo y abril
de 20097 Conocida esta informacion, et directorio aprobg el referido precio.

260. Si bien en el acta se sefiala que el gerente general entrego amplia informacién acerca de

la razonabilidad del precio, s6lo se dejo constancia en ella que

precio promedio ponderado para el periodo comprendido entre el 12 de

se presenté al directorio el

marzo y ¢l 12 de

Ay, Libertador Bumards
O Higgins 1499 Prso 1
Suntiags -« Chike
Fonor 156-2) 617 4000
Fax: {3623 617 4101
Cusili: 2167 « Carrsi 21
wwsgvs Ll 55



261

2266

SUPERINTENDENCIA:
VALORES Y SEGUROS

mayo de 2009, incluyéndose en esc caleuto el resultado de la colocacién de acciones en
el periodo de opcion preferente, a pesar que dicha colocacion no se efectud en bolsa.
En base a informacién de la BCS, el precio promedio ponderado de las transacciones
efectuadas en aquella bolsa de valores entre el 12 de marzo y el 12 de mayo de 2009, sin
considerar el precio de la opcion preferente, fue de $575,4, eslo es un 5,2% superior al
precio minimo propuesto por la gerencia,

Venta 126 millones de acciones Pampa Calichera-A. Adquirentes

262.

263.

264.

265,

266.

Segin informacion de la BCS, el remate de venta de acciones Calichera A, de propiedad
de Oro Blanco, fue insctito el 14 de mayo de 2009 a las 14:13 horas por Larrain Vial,
ejecutado ef dia viernes 15 de mayo de 2009 a las 12:30 horas, con un precio de remale
fijado en $545, a traves de un martillero y en un solo lote. Esto es, el periodo de difusion
fue un poco mas de 22 horas.

Ese remate se lo adjudicé la propia Larrain Vial a un precio de $576,1,y sus principales
adjudicatarios fueron Inversiones Saint Thomas con 67.239.36% acciones; Inversiones
Silvestre con 31.977.536 acciones; &, Inversiones del Parque con 12.092.938 acciones.
Tales adjudicatarios adquirieron el 88% del monto rematado, a lo que ademds se suman
1.469.016 acciones adquitidas por Santana S.A. Las restantes acciones {ueron adquiridas
por terceros varios, entre ellos inversionistas instifucionales.

La sociedad Santana S.A. es controfada por Inversiones Saint Thomas, segin dan cuenta
sus memorias anuales al menos desde el affo 2009. Santana los dias 18, 19 v 20 de mayo
enajeno 1.469.016 acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $653,85,
siendo sus conlrapartes lerceros, entre ellos inversionistas institucionales.

En base a antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago, el precio promedio
ponderado de la accion Calichera A durante los periodos de 15, 30 y 60 dias habiles
previo a la sesion de directorio que aprobo la venta de acciones Catichera A, fueron de
$620,64, $592,01 y $575,75 siendo el precio del remate inferior a estos precios en
12,19%, 7,94% y 5,34% respectivamente. Considerando el precio de adjudicacion, este
gltimo resullaba ser menor en 7,18% y 2,69% al precio promedio ponderado de los
plazos antes sefialados de 15 y 30 dias respectivamente y practicamente igual al precio
promedio ponderado del plazo de 60 dias habiles.

Segim respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que de todas las sociedades que adquirieron acciones Calichera A en el remale
efectaado el 15 de mayo de 2009, Gnicamente las sociedades [nversiones Saint Thomas,
Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque y Santana S.A. se contactaron a iniciativa
propia con dicha corredora, siendo la participacion de los restantes inversionistas el
resultado de actuaciones realizadas por Larrain Vial para asegurar el concurso de los
mismos. A lo anterior, cabe sefialar que en sus respeclivas declaraciones prestadas anie
este Servicio, los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz, gerente general y ejecutivo de
Larrain Vial respectivamente, sefialaron que ellos se encargaban de proponer negocios a
Inversiones Saint Thomas, lo cual fue corroborado por el controlador de esta dltima el
Sr. Leonidas Vial, en declaraciones prestadas ante funcionarios de esta Superintendencia,
tal como ha sido sefialado previamente.
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267. Oro Blanco recaudé con el referido remate $72.588.600.000 lo que represeniaba a esa

fecha alrededor de US$ 128.,6 millones de délares. La fecha de liquidacion de esa
operacion fue el dia martes 19 de mayo de 2009.

Clasificacién de riesgo de Pampa Calichera

268. En comunicado de Standard & Poor’s de fecha 25 de marzo de 2009, dicha clasificadora

269.

de riesgo asigné categoria BB- y condicién “Egtable” a Pampa Calichera. Al respecto, en
la comunicacion antes sefialada se puede leer lo siguiente (traduccion propia): “...(el
rating) refleja el alto apalancamiento de la compafita y su volatil DSC (Debt Service
Coverage) —el cual varia de acuerdo al desempefio de SQM. El rating también refleja el
relativo largo plazo de la denda de Pampa — sin pagos de principal hastu 2018-y la
volatilidad, pero fuerte, capacidad de generar flujos de caja de SOM.

Después de haber obtenido el consentimiento de los bonistas en enero de 2009, la
compafita puede incrementar el pago de dividendos hasta el 90% del flujo de caja 'y
pagar un dividendo extraordinario de US$ 48 millones (...) Esperamos una significativa
reduccion de la deuda mantenida por la estructura controladora de Pampa, de no menos
de US$ 170 millones durante el 2009.” Lo entre corchetes s nuestro.

A través de comunicacion fechado el dia 27 de abril de 2009, Standard & Poor’s
mantiene la clasificacion de riesgo de Pampa Calichera en BB- y condicion “Estable”.
En tal sentido, en el comunicado antes indicado se puede leer (traduccion propia}.
“Pampa fiene una menor capacidad de qeumulacion  de  efectivo  luego  del
consentimiento de los tenedores de bonos efectuado en enero de 2009 (el que resulto en
un incremento en sus pagos de dividendos) y el directorio de SQM anuncio
recientemente que mantendrd su politica de dividendo en un 65% del ingreso nelo. No
obstante, el riesgo global de Pampa se ha debilitado. Igual vemos que esto es consisiente
con la categoria de riesgo dado que la compafia puede incrementar los dividendos de
SOM (...) Al 31 de marzo de 2009, Ja deuda de Pampa era de 3250 millones, niientras
que a la misma fecha, la deuda de la estructura controladora era de aproximadamente
$474 millones. Se espera que el endeudamiento de la estructura controladora de Pampa
disminuya a aproximadamente $190 millones durante 2009 dado los flujos de caja que
vendran de SOM v las inyecciones de capital y/o venta de activos por RO Menos de $230
millones.

Dada la natwraleza de holding de Pampa y su estructura controladora, seguimos un
modelo consolidado, analizando no sélo la deuda de Pampa sino que también cualquier
deuda mantenida en las sociedades sobre ella que pudiera requerir pard su pago el flujo
de fondos adicionales desde Pampa o SOM.”

Garantia Inversiones SQYA a Inversiones Silvestre

270.

271.

El 19 de mayo de 2009 se redujo a escritura publica en la Notaria del Sr. Patricio Raby
Benavente, bajo el repertorio N° 3761-2009, ¢t acia de la junta general exiraordinaria de
accionistas de Inversiones SQYA, de 18 de mayo de 2009.

Segiin indica la referida escritura el 18 de mayo de 2009 se efectuod, en la oficinas de
Inversiones SOYA, ubicadas en Ei Trovador N° 4285 piso 11 comuna de Las Condes,
similar domicilio de las Sociedades Cascadas, una junta general extraordinaria de
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accionistas de Inversiones SQYA presidida por el Sr. Julio Ponce Lerou, a la que
asistieron como secretario el Sr. Jorge Araya Cabrera, a esa fecha gerente general de las
sociedades Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, y Ia totalidad de sus
accionistas, esto es, Inversiones 5Q S.A. y SOH S.A. ambas representadas por el Sr.
Araya.

272, Segiin se sefiala en la escritura piblica el objeto de la junta fue “,..autorizar a
Inversiones SOYA S.A. a constituir prenda de valores mobiliarios en favor de los
Bancos, Corpbanca 'y, o Corp Capital Corredores de Bolsa S.A. el pago integro y
oportuno de lodas y cada una de las obligaciones que emanen de uno o mds contratos
que la sociedad Inversiones Silvestre Corporation (Chile} Limitada contrajo o CoRtraiga
en el futuro con Corpbanca y, 0 Corp Capital Corredores de Bolsa S.A., autorizando al
efecto de acuerdo a lo que se sefiala en el numeral siguiente, la suscripeion de toda clase
de contratos y mandatos con o favor de Corpbanca y, o Corp Capital Corredores de
Bolsa S.A. que sean requeridos pard el perfeccionamiento de la constitucién de las
garantias gue en esia Junia se aprueban.”

273. Al respecto, cabe sefialar que el Sr. Roberto Guzman, quicn declaro ser el controlador y
representante de Inversiones Silvestre, al exhibirse dicho documento en declaracion
presiada ante esie Servicio el 27 de marzo de 2013 sefialé no recordar esta prestacion
otorgada por Inversiones SOYA.

Venta de 126 millones de acciones Calichera A - Analisis

274, Asi, a instancia de la gerencia, el directorio de Oro Blanco aprobod ia venta de un paqucte
de 126 millones de acciones Calichera A aduciéndose para ello lo siguiente: “...en
atencion a la actual situacion de pasivos de la sociedad y los compromisos adquiridos
con sus acreedores (...) asi como mejorar la posicion de su filial que le permild
mantener una clasificacion de riesgo favorable para sus titulos de denda emitidos en los
mercados internacionales’”.

275. En tal sentido, cabe destacar que ia propuesta efectuada por la gerencia de Oro Blanco
asi como el acuerdo tomado por su directorio, tuvieron lugar a pesar que a esd fecha
dicha sociedad se encontraba en pleno proceso de renegociacion de pasivos. En tal
sentido, no consta en el acta de la sesion de directorio que el gerente haya informado
cudles eran las acreencias que debian ser pagadas y por qué Oro Blanco estaba obligado
a dicho pago, toda vez que, ¥ de acuerdo a lo informado reiteradamente al directorio, las
deudas de esa compafifa estaban sujetas a un proceso de renegociacién. A pesar de no
recibir informacién alguna a este respecto, segun da cuenta el acta, el directorio acordd
aprobar la venta de este paquete de acciones Calichera A,

276. Tal como ha sido expuesto previamente, tanto Oro Blanco como Norte Grande se
endeudaron para financiar las compras de acciones Calichera A y Oro Blanco,
operaciones que tuvieron lugar en mayo y junio de 2008. No obstante ello, y como
consta en numerosas actas de directorio de esas sociedades, dichas deudas fueron
tomadas a corio plazo (la casi totalidad de ellas tenfan vencimiento en mayo de 2009),
pero con ¢l compromiso de ser reprogramadas a largo plazo a su vencimiento. A mayor
abundamiento, cabe reiterar o sefialado en la sesion de directorio de Oro Blanco de 13
de agosto de 2008: “(Ohligaciones con Bancos e Instituciones Financieras a Corto Plazo.
Aumentaron en M$105.403.379, por préstamos contratados para la compra de acciones
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de la filial Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A., l0s cuales, de acuerdo al
programa original, se estan renegociando al largo plazo”. Similar situacién se presenta
en el acta de la sesién de directorio de Norte Grande de esa misma fecha. Asimismo, en
las sesiones de directorio de ambas sociedades de 29 de octubre, 19 de noviembre y 17
de diciembre de 2008 se trato reiteradamente el avance del proceso de renegociacion de
pasivos.

El estado de avance de la renegociacion de pasivos no sélo fue tratado por los directorios
de estas sociedades en el afio 2008, sino que también en los divectorios de Norte Grande
y Oro Blanco en sus respectivas sesiones de 23 de febrero de 2009. Es asi como en el
acta de las sesiones de esa fecha se sefiala de manera idéntica lo siguiente: “-Rebalanceo
Pasivos BCI y Banco de Chile. El gerente general informa pormenorizadamente acerca
del desarrollo de las negociaciones levadas adelante con los bancos acreedores con el
proposito de rebalancear los pasivos existenies V prorrogarlos al largo plazo. Los
direciores luego de efectuar diversas consultas e intercambiar opiniones, aprobd lo
obrado por el gerente general y lo justruyd para seguir adelanie con las gestiones
encomendadas.” No obstante, luego de esta sesion, dicho tema no s volvid a tratar hasta
la sesién de directorio de las respectivas sociedades de 17 de junio de 2009.

De este modo, y estando en pleno desarrollo las negociaciones destinadas a reprogramar
las deudas de Norte Grande y Oro Blanco, conforme dan cuenta on multiples
oportunidades las actas de directorio, se gatillo la urgencia de vender este paquete de 126
millones de acciones Calichera A por Oro Blanco, para precisamente disminuir el
endeudamiento de esta tltima, sin que se informara o entregara aniecedente alguno
respecto al resultado de estas negociaciones. Como s¢ indica mas adelante, el resultado
de eslas renegociaciones fue informado tan solo en agosto de 2009.

En cuanto a la justificacion para esta venta, esto es, la necesidad de disminuir el
endeudamiento para no afectar la clasificacion de riesgo del bono internacional de Pampa
Calichera, se puede encontrar un antecedente relevante en el plan de recapitalizacion
comunicado por el Sr. Julio Ponce Lerou en noviembre de 2008, tal como ha sido
analizado previamente.

Como da cuenta la comunicacién del Sr. Julio Ponce Lerou de noviembre de 2008, aquél
habia sefialado que llevaria a cabo las gestiones necesarias, a través de Inversiones SQ,
para materializar el plan de recapitalizacion al que el grupo controlador de Pampa
Calichera, y no solo Oro Blanco, se habia comprometido, cuyo objetivo era disminuir et
US$ 170 millones la deuda de aquel grupo que a e5a época ascendia a los 1JS$ 494
millones, lo cual serfa alcanzado con aumentos de capital y venta de activos, plan que
justamente habia sido disefiado de forma de evitar que la clasificacion de riesgo de
Pampa Calichera se viera afeclada. A noviembre de 2008, Oro Blanco tenia una deuda
financiera por un total de US$ 257.223.250, no obstante US$ 57.723.250 correspondian a
una cuenta por pagar con Norte Grande, por lo que el iotal de la deuda con lerceros
alcanzaba en torno a los US$S 199.500.000; Norte Grande, por 5u parte, mantenia deudas
con terceros por US$ 195.000.000. EI detalle se presenta a continuacion.
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Identificador Monto Deuda Oro (1) | Identificador | Monto Deuda
Norte (1)

Corpbanca-Oro 1 US$ 39.500.000 BCI-Notte 1 US$ 25.000.000

BCI-Oro 1 US$ 100.000.000 Chile-Norte 1 | US$ 50.000.000

ITAU-Oro 1 18§ 30.000.000 Chile-Norte 2 | US$ 120,000.000

Chile- Oro 1 US$ 30.000.000

NG-0Oro1 US$ 57.723.250

Total US$ 257.223.250 Total USS 195.000.000

(1) Capital-aproximado

281. La deuda total mantenida por Oro Blanco y Norte Grande a la fecha de la comunicacién
del Sr. Julio Ponce Lerou, esto es noviembre de 2008, segan estos antecedentes,
alcanzaba entonces los US$394.500.000. Por lo tanto, y dado que el Sr. Julio Ponce
{erou en dicho documento dio cuenta que la deuda total del grupo controlador de Pampa
Calichera era del orden de US$494 millones, es dable presumir que las entidades
controladoras de las Sociedades Cascadas, bajo el control de aquél, habrian contado a csa
fecha con una deuda con terceros de aproximadamente US$100 millones, de los cuales, a
lo menos US$ 70 millones se encontraban bajo la forma de pagarés con vencimiento a
mayo de 2009, cuyo acreedor cra BCI'y ¢l deudor Inversiones SQYA, pudiéndose
obtener esta informacion a partir de las operaciones realizadas por Oro Blanco.

282, Inversiones SQYA habfa extendido un préstamo a Norte Grande en enero de 2009,
siendo dicho crédito pagado en abril de 2009, para lo cual Norte Grande uso6 los fondos
captados en su aumento de capital, siendo éste el unico préstamo extendido por alguna
sociedad controladora de las Sociedades Cascada a éstas a la techa en que tuvieron lugar
los aumentos de capital. De esta forma, las sociedades controladoras de las Sociedades
Cascada no tenfan ningan recurso ocupado en éstas en forma de préstamos, sino que por
el contrario habrian utitizado a Oro Blanco para aliviar su carga financiera. En efecto, y
como se ha dicho, Inversiones SQYA pudo aumentar el plazo de una considerable parte
de sus acreencias, en torno a US$70 millones, a costa del endeudamiento de Oro Blanco,
la cual asumié una deuda con vencimiento en mayo de 2009 para financiar la compra de
pagarés adeudados por Inversiones SQYA, a la cual prestd financiamiento, pero con
vencimiento a marzo de 2010,

283. En cuanto al estado de las deudas tomadas por Oro Blanco y Norte Grande en el afio
2008, y si bien se dio cuenta reiteradamente de la renegeciacion de pasivos a sus
directorios, Norte Grande y Oro Blanco iniciaron el pago de sus deudas en enero del afio
2009, en linea a lo informado por el Sr. Julio Ponce Lerou en noviembre de 2008, aun
cuando no hay registro que éste, que presumiblemente desarrolld o participd en el
desarrolio de dicho plan y que se habia comprometido a que se llevara a la practica,
hubiera informado a dichos directorios del referido plan de recapitalizacion.

284. Al 13 de mayo de 2009, fecha del anuncio de venta del paquete de acciones Calichera A,
Norte Grande habia disminuido sustancialmente su deuda, pasando de JS%195 millones
a US$65 millones aproximadamente. Como se ha visto, esta deuda fue pagada en menor
medida con la venta de acciones Oro Blanco, pero principalmente con la colocacion de
acciones de primera emision de Norte Grande y con los pagos recibidos de Oro Blanco a
propésito de la cuenta por cobrar que tenia desde el afio 2008. El detalle de las deudas de
Norte Grande se presenta a continuacion.
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Fdentificador

Monto Deuda al Origen (1) | Monto Deuda Vigente(l)

BCI-Norte 1 (2008)

US$ 25.000.000 US$ 25.000.000

Chile-Norte 1 (2008}

US3$ 50.000.000

Chile-Norte 2 (2008)

US$ 120.000.000

BCI- Norte 2 (2009)

USS 40.480.294

Total

USS 195.060.000 US$ 65.480.294

(1) Capital-aproximado

285. De manera coniraria a lo visto en Norte Grande, v en similar fecha, Oro Blanco lejos de

disminuir su endeudamiento lo habia aumentado, es asi como la deuda de dicha
compafiia paso desde US$257 millones a US$274, considerando en este tiltimo monto el
pago efectuado el 13 de mayo por Oro Blanco. En cuanto a la deuda tnicamente con
terceros, ésta aumentd desde US$199,5 millones a US$235 millones, lo anterior
principalmente en beneticio de Inversiones SQYA y Norte Grande, como se explicard a
continuacién. El detalle de estas deudas se presenta en la siguiente tabla.

Fdentificador Monto Deuda al Monto Deuda
Origen (1) Vigente (1)
Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 39.500.000 US$ 20.500.000
BCI-Oro 1 (2008) US$ 100.000.000 US$ 62.140.709
ITAU-Oro 1 (2008) USS 30.000.000 UJS$ 30.000.000
Chile- Oro 1 (2008) UJS$ 30.000.000 US$ 10.835.575
NG — Oro 1 (2008) US$ 57.723.250

US$ 39.237.418

NG-Oro 2 (2009)
Chile-Oro 2 (2009) US$ 41.000.000
BCI- Oro 2 (2009) US$ 26.033.372
BCI_ Oro 3 (2009) USS$ 44.548.387
Total USS 257.223.250 USS 274.295.461

(1) Capital-aproximado

286.

287.

288,

Si bien durante el afto 2009 Oro Blanco efectué diversos pagos relacionados a su deuda,
ésta en vez de decrecer aumentd; explicdndose ello en gue Oro Blanco conirajo nuevas
deudas durante el afio 2009, siendo éstas Chile-Oro 2, que fue usada para terminar de
prepagar la deuda con Norte contraida en el afio 2008, y las deudas BCI-Oro 2 y BCI-
Oro 3 que en conjunto ascendian a USS 75 millones, las que fueron utilizadas para
financiar el pago de la compra de los pagarés de Inversiones SQYA.

En suma, Norte Grande habiz disminuido su deuda con terceros en aproximadamente
USS$ 130 millones, pero Oro Blanco la habia aumentado en unos US$ 35 millones, no
obstante haber cancelado a esa fecha aproximadamente US§ 80 millones a terceros, sin
considerar ademas pagos en torno a US$60 millones a Norte Grande. Asi, se habria
elevado la carga financiera de Oro Blanco, en beneficio de Norte Grande y
principalmente de Inversiones SQYA.

En cuanto al plan de recapitalizacién del grupo controlador de Pampa Calichera, las
operaciones efectuadas por Norte Grande y Oro Blanco, sin considerar la venta de las
acciones Calichera A propuesta por la gerencia de Oro Blanco, explicaban al menos unos
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US$130 millopes de los US$LT0 millones comprometidos, restando entonces
aproximadamente US$40 millones por cumptir.

Lo descrito resultaba ser el contexto al momento en que la gerencia de Oro Blanco
propuso la venta de un paquete de 126 millones Calichera A de forma de proceder “al
navo de ung parte sustancial de sus pasivos con el sistema bancario, reduciendo de
manera importante su denda consolidada...” El subrayado es nueslro.

Al respecto, surgen una serie de interrogantes en cuanio al actuar de las Sociedades
Cascada. Asi, cabria preguntarse por qué en pleno desarrollo de la renegociacion de
deudas, surgié la necesidad de pagar “una parte sustancial de sus pasivos”, sin embargo,
tal necesidad se limité a Oro Blanco, mas no asi a Norte Grande. Ademas cabria
preguntarse por qué Norte Grande no se vio obligado a vender activo alguno para pagar
sus acreencias. Como se verd mas adelante, con el producto de la venta de acciones
Calichera A, Oro Blanco nuevamente prepagaré su deuda con Norte Grande, la que con
dichos fondos pagara una parte sustancial de sus deudas con (erceros. Finalmenie, cabe
preguntarse por (ueé s¢ alivié la carga financiera de Norte Grande ¢ Inversiones SQYA,
pero pot el contrario se habria elevado la de Oro Blanco.

En tal sentido, cabe destacar que en el hecho esencial que daba cuenta de esla venia se
sefiataba que con la misma ©...se esperd, adicionalmente, reducir de forma significativa
el riesgo asociado a los pasivos del grupo para efeclos de la clasificacion de riesgo de la
denda emitida por la filial Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. en los
mercados internacionales”. En ese orden de cosas, cabe destacar el hecho que la
gerencia de Oro Blanco haya propuesto la venta de un paquete de 126 millones de
acciones Calichera A, lo que le implicaria recibir en torno a US$ 120 millones, cuando el
plan de recapitalizacion propuesto por el grupo controlador de Pampa Calichera, que
justamente se habfa disefiado para evitar afectar la clasificacion de riesgo del bono
internacional de ésta, habria presentado solo un déficit de aproximadamente US$40
millones a esa fecha, mucho menor a lo que captaria Oro Blanco con la venta de acciones
Calichera A.

En tal sentido, resulta del caso sefialar que si bien la clasificacién de riesgo de Pampa
Calichera fue puesta en Creditwatch negativo por Standard & Poor’s, ello acontecié en
junio del afio 2008, volviendo a la condicion de “Estable” en noviembre del mismo afio
2008, entregando dicha clasificadora como fundamentos del retiro del Creditwatch
negativo, justamente el plan de recapitalizacién al que se habia comprometido et St. Julio
Ponce Lerou, a través de inversiones SOQ. Esta condicion estable de la clasificacion de
riesgo de Pampa Calichera, se mantuvo asi en fas comunicaciones efectuadas por
Standard & Poor’s en los meses de marzo y de abril de 2009.

Standard & Poor’s, en su comunicacién fechada en marzo de 2009, volvié a insistir en el
plan de recapitatizacion ascendente a USS$ 170 millones al que se habfa comprometido el
grupo controlador de Pampa Calichera, no obstante, en su comunicacion de abril de 2009
dicha agencia clasificadora entregd nuevos antecedentes. En efecto, Standard & Poor’s
en su comunicacién de fecha 27 de abril de 2009 si bien sefiala que el riesgo de crédito
global de Pampa Calichera se habia debilitado, precisa que aquél seguitfa siendo
consistente con la categoria de riesgo asignada, la cual era BB- con condicion “Estable”.
Adicionalmente, esa clasificadora detallé que esperaba que la deuda de la estructura
controladora de Pampa Calichera disminuyera a aproximadamente US$ 190 millones
durante el 2009, ello dado los recursos (ue 5¢ recibirfan por flujos recibidos desde SQM
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e inyecciones de capital y/o venta de activos por no menos de U$230 millones. Si bien
ello podria interpretarse como una variacion en el plan de recapitalizacion, la referencia
efectuada por Standard & Poor’s solo agregaria al plan de recapitalizacion los dividendos
que esperaba recibir Pampa Calichera de SOM, que, a esa fecha y a través de hecho
esencial, ya habfa comunicado el monto de dividendo a repartir en dicho afio, de hecho,
Pampa Calichera recibi6 aproximadamente US$ 75 millones en dividendos de SOM en
el mes de mayo de 2009.

Lo anterior pondrfa de manifiesto que la venta de acciones Calichera A le habria
significado a Oro Blanco recibir mayores fondos a los que habria necesitado para
cumplir el plan de recapitalizacion, este altimo tenia por objeto evitar que se afectara 1a
clasificacion de riesgo de Pampa Calichera, como la causa que invocaba Oro Blanco para
la venta de este paquete de acciones.

Otro aspecto a considerar es la omision de la evaluacién de alternativas que evitaran la
venta de este paquete de acciones. En efecto, a la fecha en que el directorio acordd
aprobar la venta de estas acciones, Oro Blanco disponia de aproximadamente 23 mil
millones de acciones de primera emision por colocar, que hacian a lo menos $140 mil
millones (al precio de colocacion de $5.92), los que representaban aproximadamenic
US$250 millones. Sin embargo, no hay constancia en actas que indique que se hubiera
analizado esa alternativa. De esta manera, Oro Blanco propuso vender un paquete de
acciones Calichera A, que le significaba recibir un monto mayor de recursos necesarios
para cumplir el plan de recapitalizacién, pero no obstante no realizo esfuerzo alguno para
colocar acciones Oro Blanco de forma de curnplir dicho plan.

En este aspecto se devela una nueva diferencia en relacion a Norte Grande y Oro Blanco.
Cabe recordar que a diferencia del aumento de capital de Oro Blanco, del cual Norte
Grande no suscribi6 accién alguna, en el caso del ammento de Norte Grande, Inversiones
SQYA concurri6, aunque de manera limitada, al aumento de capital de aquélla y no solo
eso, sino que el directorio de Norte Grande acordd colocar el remanente de acciones no
suscrito en el perfodo de opcioén preferente entre terceros. Por el contrario, en el caso de
Oro Blanco no sélo Norte Grande no suscribi6 parte alguna de la participacién que le
cabia, sino que el directorio tampoco colocd el remanente de acciones de la opcién
preferente entre terceros, desechando asi, una importante fuente de financiamiento.

La falta de analisis de alternativas debe ser estimada tomando en cuenta que eran deudas
que, en algunos casos, s¢ arrastraban desde el afio 2008, esto es, de un periodo tal que
daba tiempo para encontrar una forma de financiamiento que evitara la venta del
principal activo de Oro Blanco. Ello, sin petjuicio que a junio de 2009, y como se vera
mas adelante, lnego de efectuada esta venta de acciones Calichera A, el Sr. Julio Ponce
Lerou se ofrecié a adquirir acciones de primera emision de Oro Blanco, cuyos fondos
fueron destinados por Oro Blanco a recuperar ias acciones que habia vendido pero a un
precio superior.

Este camulo de antecedentes darfan cuenta que la venta de acciones permitio dejar
disponibles a Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales, un paquete imporiante de
acciones Calichera A, las que fueron recompradas posteriormente por la propia Oro
Blanco. En ese orden de cosas, cabe notar que solo las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, manifestaron su intencion de participar en esie remate sin pecesidad de
ser contactadas por Larrain Vial, por el contrario, la participacion de los restantes

Ay, Libertador Bomomde
3 Niggns E949 Frso 17
Santiago - Chile
Fono: 156-23 617 4002
Faex: ($6-23617 4101
Cositla: 2167 « Comeo 2}
vewwsuaad 63




299,

300.

301.

302.

303.

SUPERINTENDENCTA
VALORES ¥ SEGUROS

inversionistas resulté del actuar de dicha corredora que se confactd con ellos, tal como
{ue informado por esa intermediaria en respuesta a esta Superintendencia.

A este respecio cabe destacar el hecho que si bien el Sr. Leonidas Vial, controlador de
Inversiones Saint Thomas- que a su vez s parte del controlador de la corredora de bolsa
Larrain Vial-, y los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Tirdzuriz, gerente general y ejeculivo
de esa corredora respeclivamente, manifestaron que estos ultimos le proponian
oportunidades de negocios al primeto, en la respuesta al Oficio Reservado N°682,
Larrafn Vial seffalé que Inversiones Saint Thomas participé voluntariamente en el remate
efectuado el 15 de mayo. Ello daria cuenta de una difusa separacion entre Inversiones
Saint Thomas y Latrain Vial, en que las actuaciones de personeros de esta ailtima pueden
ser entendidas en el ambito de accion de la primera. Es asi como aun cuando los Sres.
Bulnes y Errazuriz habrian comunicado dichas posibilidades de negocios al Sr. Leonidas
Vial, para que ¢éste participara a través de Inversiones Saint Thomas, ello es entendido
como una participacién voluntaria de esta ultima y sin participacion de la corredora
Larrain Vial, a pesar que los mas altos ejecutivos de esa corredora habfan hecho
gestiones para esa participacion. Como se verd mas adelante, lo anterior se repite para
otros remates realizados en el afio 2009, en los que Inversiones Saint Thomas aparece
adquiriendo acciones representativas del capital social de Sociedades Cascada.

Respecto al referido remate, serfa plausible pensar que el interés social debiera haber
llevado a gue Oro Blanco procurara fijar un precio en condiciones o més cercanas a las
prevalecientes al mercado a la fecha en que se efectud la operacion, no obstante, el
precio minimo que se fijo para la inscripcién del mismo podria entenderse que
correspondié a uno por debajo del promedio de mercado de acuerdo a Jos antecedentes
considerados por la propia Oro Blanco, ademas de los aportados en el presente oficio.

En cuanto a ello, destaca el hecho que para la determinacion del precio minimo de
inscripcion del remate se haya considerado el resultado de ta opeion preferente, en vista
que con ello se estaba incorporando, para el calculo del precio, condiciones del mercado
imperantes al afio 2008.En efecto, la Junta de Accionistas de Pampa Calichera que
aprobo el aumento de capital que dic paso a la colocacién de las acciones, cuya
informacién fue incorporada para la fijacion del precio minimo del remate, habia
establecido que el precio de colocacién se calcularia de la siguiente manera: “Las
acciones Serie A y Serie B que se emitieran serian ofrecidas durante el periodo de
opcion preferente a un valor por accion equivalente al precio promedio ponderado en la
Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, de cada una de ellas durante los 60
dias hébiles bursdtiles anteriores a la fecha en que s€ celebre la sesidn de directorio en
que se acuerde proceder con la emision respectiva,” La sesién de directorio que acordd
la inscripcion del aumento de capital tuvo lugar en diciembre de 2008.

Asi las cosas, el precio minimo de inscripcién que propuso la gerencia al directorio de
Oro Blanco se calculé considerando condiciones de mercado del afio 2008, toda vez que
se incluy6 ef resultado de la opcion preferente, 1o que produjo fa disminucion del precio
de colocacion, Lo anterior debe analizarse atendicndo a que el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en la BCSS entre el 12 de marzo y el 12 de
mayo de 2009, sin considerar el precio de la opcion preferente, fue de $575,4, esto es un
§,2% superior al precio minimo propuesto par la gerencia.

Otro aspecto a considerar s¢ refiere a las caracteristicas del remale, el cual fue inscrito en
un solo Jote. E]l remate en un solo lote iria en el sentido contrario a maximizar la
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recaundacion de fondos, al inhibir la participacién de inversionistas de menor tamafio,
reduciendo el namero de interesados y con etlo la puja, dado que ¢l remate en un solo
lote implicaria o que una sola persona deberfa tener la disponibilidad completa de
recursos o que diversas personas se deberian poner de acuerdo para presentar una oferta
conjunta, observandose que con ollo se dificultarfa la participacion de una base mayor de
inversionistas, mas atin si s¢ trataba de remates de montos significativos como era el
caso.

Asimismo, también cabria sefalar que el tiempo de difusion, el que fue un poco mayor a
27 horas, para un remate de aproximadamente 126 millones de dolares americanos
resultaria limitado fanto para que una persona tenga la seguridad de poder levantar fos
ecursos necesarios para adquirir el lote completo o para organizar a diferentes personas
de forma de armar una oferta conjunta. En tal sentido, en fa materia los tiempos de
difusidn bursatil son un minimo y nada restringe una difusion mas extensa, para, por
gjemplo, incrementar el nimero de posibles participantes, ¥ €on ello incrementar las
chances de puja.

En cuanto al precio del remate, el precio de inscripcion podria ser entendido menor al
precio de mercado, de acuerdo a los antccedentes proporcionados previamente para
precios promedios ponderados considerando plazos de 15,30y 60 dias habiles anteriores
a la sesion de directorio que aprobd la venta, influyendo en ello ¢l haber considerado el
resultado de la opcion preferente para el cafculo del precio de inscripcion. En ese
sentido, si bien el precio de adjudicacion resulté mayor al de la inscripcidn, ese precio
podria seguit entendiéndose como menor al mercado para los periodos de 15 y 30 dias
habiles, pero no asi para el periodo de 60 dias hébiles. Es asi como la actuacion del
mercado, habria impedido que la venta de acciones Calichera A por Oro Blanco se
hiciera a un precio menor, que cra el precio fijado por esa sociedad.

De tal forma, este desarrollo de eventos mostraria que s habria creado fa apariencia que
Oro Blanco necesitaba vender este paguete de acciones, cuya venta fue realizada a traveés
de un remate cuyas caracteristicas darian cuenta que se evitd facilitar la participacion de
un namero mayor de inversionistas, lo que era contrario a la maximizacion de recursos,,
esto no obstante que el precio de adjudicacion fue superior al precio de remate, 1o que
darfa cuenta que existid puja poy esle paquete de accioncs.

Pues bien, estas acciones fueron finalmente compradas en su gran mayoria por
Inversiones Saint Thomas, Inversiones del Parque e Inversiones Silvestre . Sociedades
Vinculadas e Instrumentales-, las que, como s¢ vera mas adelante, darante el afio 2009
venderan acciones Calichera A a Oro Blanco y acciones Oro Blanco a Norte Grande, en
su gran mayoria previa intervencion de lnversiones del Sur, sociedad de propiedad del
Sr. Julio Ponce Lerou.

Como se analizara con mayor detalle mas adelante, ©s posible presumir que las
actuaciones sociales de las Sociedades Cascada se habrian enmarcado en un esquema, el
que habrfa tenido por objetivo proporcionar oporiunidades de negocios, cuyo resultado
estaba asegurada por las propias Sociedades Cascada, a Sociedades Relacionadas y, en la
medida que ello fuera necesario para esto Qltimo, también para Sociedades Vinculadas e
Instrumentales,

En tal sentido, las caracteristicas del remate darfan cuenia que s habria buscado que las
Sociedades Vinculadas e Instrumentales se adjudicaran a un bajo costo las acciones
Calichera A en el remate realizado por Oro Blanco, para lo cual se habria intentado
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inhibir la competencia que enfrentarfan. Como se vera mas adelante, por regla general las
Sociedades Cascada fijaron precios que podian ser entendidos por bajo el mercado,
cuando tuvieron que vender acciones Calichera A y Oro Blanco y los adjudicatarios de
estos remates fueron Sociedades Relacionadas, Vinculadas € [nstrumentales, no obstante,
en algunas oportunidades el precio de adjudicacion fue mayor que el de inscripeion.
También como se verd mas adelante, este esquema se habria realizado en los afios 2009,
2010 y 2011, no obstante, las sociedades especificas que pudieron hacerse de estas
oportunidades de negocios vario en el tiempo, pero siempre respondiendo a Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales.

En cuanto a Inversiones Silvestre ademas cabe resaltar que el dia 18 de mayo de 2009,
esto es, un dia antes de la liguidacion de la operacion de compra de 31.977.536 acciones
Calichera A, vendidas por Oro Blanco, recibié por parie de Inversiones SQYA,
controtada por el Sr. Julio Ponce Lerou, prenda de valores mobiliarios a su favor.

Es asé como el Sr. Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones SQYA, entregd valores
mobiliarios en garantia a Inversiones Gilvestre, en la que supuestamente no tenia interés
alguno, pero dicha prestacion no fue entregada a una sociedad bajo su control indirecio,
esto es Oro Blanco. Asl, ésta Gltima tuvo que vender acciones para poder conseguir
liquidez, mientras que, al menos, una de las adguirentes de estas acciones vendidas por
Oro Blanco se le otorgé una garantia a pesar de no ser una sociedad parte del grupo de
empresas del controlador, como si lo era Oro Blanco. Lo anterior es otro elemento
indiciario que la venta de acciones Calichera A por parie de Oro Blanco habria sido una
operacién generada con la finalidad de vender a ciertas sociedades definidas dichas
acciones, en este caso las sociedades Inversiones Saint Thomas, lnversiones del Parque e
Inversiones Silvestre.

USO DE LOS FONDOS DEL REMATE Y RENEGOCIACI()N DE PASIVOS DE ORO

Y NORTE

Uso de los fondos - detalles

313.

314.

Conforme fuera informado Oro Blanco en su hecho esencial de 14 de mayo de 2009, el
producto de la venta de tas 126 millones de acciones Calichera A fue destinado al pago
de pasivos de Ore Blanco.

De acuerdo a los antecedentes proporcionados por Oro Blanco y a sus estados
financicros del afio 2009, el dia 19 de mayo de 2009, esto es, gl mismo dia en que 58
produjo la liguidacién de la operacion de venta de tal paquete de acciones, dicha
sociedad realizo los siguientes pagos: (i) a Chile-Oro 1, que vencia en mayo de 2009; (ii)
a Chile- Oro 2, que vencia en mayo de 2009; (iii} a BCl-Oyo 3, que yencia en mayo de
2009 y; (iv) a NG — Oro 2, que vencia en enero de 2010. De taf forma, ¢l detalle de las
deudas de Oro luego de estos pagos es el siguiente:
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Identificador Monto Deuda Previo Pago (1) Monte Deuda (1)
(1)

Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 20.500.000 US$ 20.500.000
BCI-Oro 1 (2008) US$ 62.140.709 US$ 62.140.709
TTAU-Oro 1 {2008) US$ 30.000.000 US$ 30.000.000
Chite- Oro 1 (2008) US$ 10.835.575 US$ 10.835.575 -
NG-Oro 2 (2009) US$ 39.237.418 1JS$ 39.237.418
Chile-Oro 2 {2009) US$ 41.000.000 USs$ 41.000.000 -
BCI- Oro 2 (2009) Us$ 26.033.372 1SS 26.033.372
BCI — Oro 3 (2009) USS$ 44.548.387 US$ 44.548.387
Total US$ 274.295.461 US$ 135.621.380 US$ 138.674.081

(1) Capital aproximado

315.

316.

317.

En total, Oro Blanco efectud pagos cercanos a USS$ 135 miliones, financidndolos
principalmente con la venta de acciones, de la cual habia recaudado aproximadamente
US$ 128 millones, y con la caja disponible a esa fecha, la que no era supetior a US$ 20
millones, y cuyo origen era el aumento de capital, efectivo que no habia sido utilizado
para el pago de acreencias hasta dicha fecha.

En la sesion de directorio de Oro Blanco de 18 de mayo de 2009 se analizaron tales
pagos. Asi, se informé el pago del crédito a Norte Grande por alrededor de USs§ 40
millones y pagos al Banco de Chile por cerca de US$92 millones. Con respecto a lo
anterior cabe destacar lo siguiente: (i) no hay registro que los directorios de Oro Blanco o
Norte Grande hubicran acordado el prepago de la acreencia NG-Oro 2; (ii) no hay
registro que el directorio de Oro Blanco acordara o fuera informado que el pago a Norte
Grande era un prepago; y, (i) la informacién presentada al directorio en cuanto a los
pagos realizados al Banco de Chile era incorrecta, toda vez que Oro Blanco efectud
pagos al Banco de Chile, pero también al Banco BCL

El dia 19 de mayo Oro Blanco no solo efectud pagos asociados a su deuda, sino que
también efectud diversas operaciones de refinanciamiento, dado que se producia el
vencimiento de alguna de ellas. Como se ha sefialado previamente, el dia 13 de mayo de
2009, Oro Blanco refinancié las deudas Cotpbanca-Oro 1 e ITAU-Oro 1, y luego de
efectuarse los pagos antes individualizados, se debfa refinanciar las deudas con BCI,
especificamente BCI-Oro 1 y BCI - Oro 2. Asi el dia 19 de mayo de 2009 Oro Blanco
refinancié estas deudas para lo cual suscribié 3 nuevos créditos con BCI  con
vencimiento al 18 de junio de 2009, Tras efectuarse los pagos y renegociar los créditos
por vencer, el detalle de los créditos de Oro Blanco correspondia al siguiente:
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Identificador Monto Deuda Pago (1) Monto Deuda(]ﬂ
Previo(l)

Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 20.500.000 US$ 20.500.000
BCL-Oro 1 (2008) US$ 62.140.709 renueva
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 US$ 30.000.000
BCI- Oso 2 (2009) US$ 26.033.372 renueva
BCI- Oro 4 (2009) US$ 26.030.000
BCI — Oro 5 (2009) US$ 62.074.000
BCI — Oro 6 (2009) US$ 4.134.000

| Total USS$ 138.674.081 USS 142.738.000_!

(2) Capital aproximado

318. Para el mismo perfodo Norte

deudas al dia 19

acuerdo a los antecedentes proporcio
US$ 5 millones cortespondiente a la
Norte 2. Estas amortizaciones fu

BCT ~

recibido de Oro Blanco. Asimismo,
hasta ¢l 18 de junio de 2009. El deta
los pagos y los refinanciamientos antes sefialado

de mayo d

nados por Norte Gran
deuda BCI-Nortel y pagé

Grande también debia enfrentar el vencimiento de diversas
& 2009, asl entonces efectud pagos y renovo deudas, De
de, el dia 19 de mayo pagd
la totalidad de la deuda
eron financiadas principalmente con el prepago

el saldo de la deuda BCI —
Ile de las deudas de Norte Grande una vez efectuado

s era el siguiente:

Norte 1 fue renovado

Identificador Monto Deuda(l) Pago(l) Monto

Deuda(l)
BCI-Norie 1 (2008) US$ 25.000.000 US$ 5.000.000 US 20.000.000
BCI- Norte 2 (2009 US$ 40.480.294 US$ 40.480,294

Total

US$ 65.480.294

US$ 20.000.000

(3) Capital aproximado

Uso de los fondos — analisis

319. Segin lo antes descrito,

venta de las accio
actas de directorio

Oro Blanco destino
nes Ca

estos pagos. Entre las acreencias pagadas

Chile-Oro 2 y BCI-Oro 3; la primera fu
manera anticipada Ja deuda NG-Oro ly,
2009 en este caso para financiar la compra de pagarés a

Oro Blanco pago

aliviar la carga [inanciera de sociedades del grupo controlador.
anticipadamente la deuda NG-Oro 2, cuyo vene

nuevamente la carga financiera de Norte Grande.

la

aproximadamente US$ 85

lichera A al pago de deudas, cuyo 0
, analizado por el directorio, como tampoco

Ia totalidad de los fondos recaudados en la

rigen no fue, conforme las
la necesidad de proceder a

por Oro Blanco se encuentran las deudas

segunda fue

millones en

e suscrita en marzo de 2009 para extinguir de
suscrita también en marzo de
Inversiones SQYA. Es decir,
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320, La concentracion de endeudamiento en Oro Blanco resultd distinto al ¢ratamiento

recibido por Norle Grande ¢ Inversiones SOYA. En este Gltimo caso, con la transaccion
efectuada en marzo de 2009 Oro Blanco evitd que Inversiones SQYA tuviera que
enfrentar el pago o renovacion de a 1o menos US$ 70 millones,, para lo cual, y como s
ha visto, Oro Blanco debid vender acciones Calichera A. Fn cuanto a Norte Grande, Oro
Blanco le adelanté el pago de un crédito que vencia en enero de 2010, lo que permitic &
la primera financiar gran parte de los pagos efectuados el dia 19 de mayo de 2009.

COLOCACION DE ACCIONES ORO BLANCO

Colocacién Oro Blanco— Propuesta

321.

322.

323,

Fin el acta de sesion de directorio de Oro Blanco de 8 de junio de 2009, realizada a las
10:30 horas, se sefiala: “fnformd el gerente general que con fecha 5 de junio de 2009,
recibic una proposicion de parte de Inversiones Hoca Limitada e Inversiones del Sur
[ imitada, sociedades controladas y por 1anio relacionadas del presidente del directorio
don Julio Ponce, manifestando su interés en suscribir 18.500.000.000 de acciones
correspondientes a una parte del saldo no suscrito del aumento de capital acordado en
Junta general extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 29 de abril de 2008.”

El directorio de Oro Blanco acordd por unanimidad, y con la sola abstencién de su
Presidente, el Sr. Julio Ponce Lerou, proceder de inmediato a ofrecer y colocar un total
de 18.500.000.000 acciones. El directorio también aprobd que esta colocacion se
efectuara a través de remate y a un precto minimo por accion de $6,746. Hste paquete de
acciones representaban aproximadamente el 20% del total de acciones suscritas ¥
pagadas de la sociedad, mas este paquete a suscribir, Esta colocacion fue comunicada a
través de Hecho Esencial de 8 de junio de 2009, informado a las 12:48 horas

Luego de la colocacion de estas 18.500.000.000 quedaron pendientes de suscripcion
5.267.349.969 acciones Oro Blanco de primera emision, que equivalian al 5,39% del
total de acciones emitidas. Tras esa colocacion, Oro Blanco no volvié a efectuar una
colocacion de acciones de primera emision hasta octubre del afto 2009.

Colocacién acciones Oro — precio minimo del remate.

324.

325.

Para la determinacién del precio de colocacién de las acciones Oro Blanco de primera
emision a $6,746 se seflala en el acta que el gerenie general entrego los siguientes
antecedentes: “...(1) gue el precio promedio ponderado de las acclones de la sociedad de
los Gltimos sesenta dios habiles bursatiles en la Bolsa de Comercio de Santiago ascendio
a $7.0040; y (ii) que el precio promedio ponderado de dichas acciones, de los ultimos
sesenta dias habiles bursdtiles en la Bolsa de Comercio de Santiago considerando las
suscripciones del aumento de capital mds el precio promedio de los derechos de opcion
preferente de suscripcién correspondientes @ dicho aumento de capital ascendié a
$6,4891.7 Conocida esta informacién, el directorio aprobd colocar las acciones a un
precio de $6,746.

Aun cuando no se sefiaia el criterio finalmente utilizado para fijar el ptecio, éste resultd
ser un promedio simple entre los 2 precios presentados por el gerente general al
directorio de Oro Blaaco.
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Oro Blanco condiciones del remate

326.

327.

328.

329,

330.

331.

Segun informacién proporcionada de la Bolsa de Comercio de Santiago, el remate de
venta de acciones de primera emisién Oro Blanco fue inscrito el 8 de junio de 2009 a las
13:32 horas a través Larrain Vial S.A. Cotredora de Bolsa, y se ejecuto el 9 de jumio de
2009 a las 12:30 horas, esto es con una diferencia un poco mayor a 23 horas, para el cual
se fij6 un precio de $6,74, y que el mismo s¢ efectuara a través de martillero y en un solo
fote.

Ese remate se fo adjudicé la propia Larrain Vial a un precio de $7,92, siendo el principal
adquirente Inversiones del Sur con 16.650.000.000 de acciones, representando el 90%
del total del remate. Asimismo, Santana se adjudico un total de 78.508.045 acciones Oro
Blanco, siendo los restantes terceros, enire ellos inversionistas institucionales.

Los dias 9, 10 y 11 de junio de 2009, Santana vendié un total de 78.508.845 acciones
Oro Blanco a un precio promedio ponderado de $9,11.

Segan respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que de todas las sociedades que adquirieron acciones Oro Blanco en el remate
efectuado el 9 de junio 2009, tnicamente Inversiones del Sur y Santana se contactaron a
iniciativa propia con dicha corredora, siendo la participacién de los restantes
inversionistas el resultado de actuaciones reafizadas por Larrain Vial para asegurar el
concurso de los mismos.

En base a informacion de la Bolsa de Comercio de Santiago, el precio promedio
ponderado de fa accién Oro Blanco durante los periodos de 15, 30 y 60 dias habiles
previos a la sesion de directorio que aprobd la colocacion fueron de $7,68, $7,58 v $7,00,
siendo asi el precio del remate inferior en 12,15%, 10,99% y 3,64% respectivamente a
estos precios. Considerando el precio de adjudicacién, este ultimo resultaba ser mayor en
3,14%, 4,49% y 13,13% al precio promedio ponderado de los plazos antes sefialados de
15, 30 y 60 dias respectivamente.

Oro Blanco recaudé con ese remate $146.520.000.000 lo que representaba a esa fecha
alrededor de US$ 257,6 millones.

Norte Grande- Efecto de colocacion-Dilucion

332,

333.

334.

La referida colocacion de acciones de primera emision por parte de Oro Blanco y la no

participacién de Norte Grande en dicho remate, significé que la Gltima diluyera su
participacion en Oro Blanco, de 83,6% a aproximadamente 66,9%.
Al respecto en la sesién de directorio de Norte Grande de 17 de junio de 2009 se sefiala
lo siguiente: “El Sefior Gerente General, informa al Directorio, que con motivo del
Aumenio de Capital acordado en la ultima Junta General Extraordinaria de Accionisias
de la filial Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A., se emitieron 18.500.000.000
acciones de pago y, en la cual, la Compafiia no suscribio el derecho de las opciones
preferentes que le correspondia dentro del plazo legal, a raiz de lo anterior, su
participacién accionaria en dicha filial, disminuyé de un 83,66% a un 66,92%.”

Previo a lo tratado en la sesion recién indicada no hay registro que el directorio de Norte
Grande haya analizado al menos participar en el remate de acciones Oro Blanco, cuyo
principal adquirenic fue el presidente del directorio de ambas sociedades, Sr. Julio Ponce

Av. Liboradur Benmande
£ Higgwns 1449 Pino 17
Sankags » Chiis
Fono! 156-21 617 406060
Feoxz (36-21 617 4101
Cusillg: 2167 « Careo 13
w55 ol 70




335.

336.

337.

338,

339.

340.

SUPERINTENDENCIA
VALORISR ¥ SEGUROS

Lerou. Al respecto, tampoco consta que este Gltimo haya informado al directorio de
Norte Grande que una parte significativa de este remate fue adjudicado a una sociedad
bajo su control.

Colocacion Oro Blanco—- Anslisis

En la sesidn de directorio de Oro Blanco de 13 de mayo de 2009 se aprobé la venta de un
paquete de 126 millones de acciones Calichera A cuya justificacion fue la necesidad de
liquidez de dicha compafiia, no obstante, en dicha ocasién no se evalud la posibilidad de
colocar las acciones de primera emision que mantenia en cartera Oro Blanco y que no
habian sido suscritas durante la opcion preferente, el que estaba practicamente ntegro.
Un mes después de acordada la venta de las acciones Calichera A, el directorio de Oro
Blanco sesioné de manera extraordinaria el dia 8 de junio de 2009 para conocer de una
oferta presentada por el presidente del directorio, Sr. Juliv Ponce Lerou, para suscribir
una parte importante del remanente no suscrito de acciones de primera emisién.

En cuanto a la propuesta presentada al directorio de Oro Blanco cabe precisar que a
diferencia de lo ocurrido en mayo de 2009, el gerente general no dio cuenta de fa
necesidad de liquidez que explicara a colocacion de fas acciones de primera emisidn, ni
tampoco informé el destino que tendrian tales recursos. La tnica explicacion para la
colocacion de estas acciones habria correspondido a la propuesta del Sr. Julio Ponce
Lerou.

La propuesta presentada por el Sr. Julio Ponce Lerou significé desordenar la estructura
de cascada creada y mantenida a esa fecha, en la cual cada Sociedad Cascada invertia en
la sociedad que se cncontraba inmediatamente aguas abajo y el Sr. Julio Ponce Lerou
participaba principalmente en la propiedad de Norte Grande. Este nuevo orden, en que
una sociedad bajo el control del Sr. Julio Ponce Lerou, invirtié significativamente en una
Sociedad Cascada que no era Norte Grande, trafa aparejados eventuales conflictos de
interés en cuanto que al momento de evaluar una oportunidad de negocios, se enfrentaba
la decision de determinar a través de cunal sociedad, una particular o una Sociedad
Cascada, se efectuaria una determinada operacion, lo que incidirfa en el interés social de
la respectiva sociedad. Como se ha visto, en el caso en cuestion el Sr. Julio Ponce Lerou
optd por realizar la compra de acciones Oro Blanco a través de Inversiones del Sur,
marginandose Norte Grande.

La falta de revisidn por parte del directorio de Norte Grande de la opcion de participar en
el remate de acciones Oro Blanco de junio de 2009 y el hecho que su presidente de
directorio no haya comunicado que fue el principal adjudicatario de esie paquete de
acciones, no permiten tener antecedentes gue den cuenta por qué esta oportunidad de
negocios resultaba ser atractiva para el Sr. Julio Ponce Lerou y no asi para Norte Grande,
matriz de Oro Blanco.

Los antecedentes presentados mostrarian que el eventual conflicto de interés at que se ha
aludido, surgiria a partir de operaciones que eran el resultado de un esquema, que habria
tenido como objetive entregar oportunidades de negocios, a Sociedades Relacionadas y
en la medida de aquello también para Sociedades Vinculadas e Instrumentales, cuyo
resultado habria estado asegurado por las Sociedades Cascada.

En tal sentido, cabe repasar cdmo se generd esta disponibilidad de acciones. como se ha
sefialado, estas acciones Oro Blanco de primera emision, que adquirid el Sr. Julio Ponce
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Lerou, estuvieron disponibles en buena medida en razén a que Norte Grande no suscribié
el aumento de capital de Oro Blanco, lo cual, como se ha visto, presumiblemente habria
sido planificado asf por el Sr. Julio Ponce Lerou, como se desprenderia de su
comunicacion de noviembre de 2008. Por otra parte, la minima suscripcién de las
acciones Norte Grande en el periodo de opcién preferente, explicado principalmente por
la actuacion de Inversiones SQYA, y la administracion en el tiempo de la colocacion de
estas acciones en terceros, evitaron que dicho emisor contara con los fondos necesario
para adquirir las acciones Oro Blanco tanto en el perfodo de opeion preferente como
cuando éstas se colocaron en terceros. De tal forma, Norte Grande no suscribio ias
acciones a las que tenfa derecho en la opcion preferente de Oro Blanco, asi como
tampoco participo ni analizo, seglin las actas de directorio, participar en el remale de
acciones de primera emision de Oro Blanco de 8 de junio, ocasion en que habria
compelido con su controlador y presidente del directorio, St Julio Ponce Lerou.

Asi las cosas, el hecho que Inversiones SQYA suscribiera una minima parte de las
acciones Norte Grande a las que tenia derecho, significd que esta (itima no contara con
el efectivo necesario para poder financiar la suscripcion de acciones Oro Blanco, no
obstante, al poco tiempo el Sr. Julio Ponce Lerou adquirié un paquete relevante de
acciones Oro Blanco, pero esta vez a través de Inversiones del Sur.

Si bien, y conforme a antecedentes que dispone este Servicio, a la fecha del remale
efectuado por Oro Blanco, Norte Grande no posefa efectivo para afrontar esta compra,
toda vez que el efectivo provenienie de su aumento de capital lo habria destinado a pagar
deudas y mantenia una buena parte de ¢l por colocar, esa misma falla de efectivo fue la
que afronté Norte Grande cuando adquirio en el Gitimo trimestre del affo 2009 un
volumen importante de acciones Oro Blanco, Io cual fue solucionado por un préstamo
otorgado por Inversiones SQ. Al respecto, cabe mencionar que estas compras serdn
efectuadas por Norte Grande a precios mayores que el precio de opcion preferente y
seran adquiridas a Sociedades Vinculadas e Instrumentales, esto es, Inversiones Saint
Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque, las que habian adquirido
previamente estas acciones Oro Blanco en su mayoria a la propia Inversiones del Suroa
la propia Oro Blanco (acciones de primera emision).

De tal forma, se¢ puede observar que el Sr. Julio Ponce Lerou tuvo disponibilidad para
adquirir las acciones Oro Blanco de primera emisién a través de Inversiones del Sur y
posteriormente extender un crédito a Norte Grande para que ¢sta adquiriera de estas
acciones a Sociedades Vinculadas e Instrumentales, pero habria carecido de recursos y
medios para otorgar financiamiento a Norte Grande de forma que €sta comprara acciones
de primera emisién Oro Blanco, tanto en la opcioén preferente como en el remate
efectuado en junio.

Lo anterior darfa cuenta que las operaciones que darian paso a los potenciales conflictos
de intereses formarfan parte de un esquema, dque presumiblemente habria sido
estructurado  de forma de generar oportunidades de negocios para Sociedades
Relacionadas, v en la medida que ello fuera necesario para esto lltimo, también para las
Sociedades Vinculadas e Instrumentales, las que habrian tenido ¢l objetivo de perseguir
el interés social de dichas sociedades y no asi de las Sociedades Cascada. Asf lus cosas,
fa construccion de este esquema se habria enfocado en perseguir ¢l interés social de las
Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, a pesar que ello habria
significado ir en contra del interés social de las Sociedades Cascadas, dando cuenta que
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los eventuales conflictos de interés se habrian resuelto persiguiendo el interés social de
las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, toda vez que asi habria sido
disefiado desde su origen

En ese orden de cosas, si bien la participacién de Norte Grande en €l remate de acciones
de primera emision efectuado por su filial Oro Blanco podria haber sido entendida como
una oportunidad de negocios natural para Norte Grande, dicha oportunidad habria
resultado inaccesible para esta ultima, dado que el esquema requeria que las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales se hicieran de un paquete importante de
acciones Oro Blanco, las que posteriormente serfan vendidas a Norte Grande, todo ello
de forma de perseguir el interés social de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢
Instrumentales, aun cuando cllo significaba ir en contra del interés social de las
Sociedades Cascada.

La oporlunidad del ofrecimiento del Sr. Julio Ponce Lerou tammbién mereceria ser
destacada. Efectivamente, el Sr. Julio Ponce Lerou ofreci6 adquirir estas acciones Oro
Blanco de primera emision, tan solo despugs que Oro Blanco efectud la venta de
acciones Calichera A, las que habian sido enajenadas para captar efectivo para pagar
deudas. Lo anterior agregaria un nueve elemento indiciario a los antes mencionados, en
cuanto a que la venta de acciones Calichera A efectuada por Oro Blanco en mayo de
7009 resultaba ser instrumental para la procuracién de oportunidades de negocios para
las Sociedades Relacionadas, Vinculadas € Instrumentales, que, como s¢ ha visto,
consideraria, entre otros, lo siguiente: (i} Oro Blanco no evalug, previo a la venia de
acciones Calichera A, colocar sus acciones de primera emision en terceros; (ii) se habria
impuesto una mayor presién financiera a Oro Blanco, aliviando con ello fa carga
financiera principalmente de Inversiones SOYA y, en menet medida, a Norte Grande; v
(iii) se efectud un pago mayor al comprometido en el plan de recapitalizacion, el que se
habia desarrollado para no afectar la clasificacion de riesgo de Pampa Calichera, que
justamente fue la razOn que esgrimio Oro Blanco para vender el paquete de acciones
Calichera A.

Por otra parte, en cuanto al remate propiamente tal, cabria destacar que Larrain Vial,
corredora que se adjudico el mismo, sefiald que de los inversionistas que adquirieron
acciones en dicho remate, Gnicamente Inversiones del Sur, principal adjudicatario, ¥
Santana, que adquiri un numero menor de acciones, se contaclaron voluniariamente con
esa corredora de bolsa, siendo la participacion de los restantes inversionistas el resultado
de actuaciones efectuadas por Larrafn Vial para promover el concurso de aquéllos.
Asimismo, nuevamente resultaria notorio que el remate de acciones Oro Blanco tue
inscrito a un precio que podria ser entendido bajo mercado, de acuerdo a los antecedentes
proporcionados previamente para precios promedios ponderados considerando plazos de
15, 30 y 60 dias habiles anteriores a la sesion de directorio que aprobé la venta . Al
respecto, cabe destacar que ¢l gerente gencral de Oro Blanco, Sr. Jorge Araya, cambid el
criterio utilizado en mayo de 2009 para fijar el precio at cual se remalaron las acciones
Calichera A. Pues, mientras en la sesion de 13 de mayo de 2009, el gerente general de
Oro Blanco propuso utilizar como critesio el precio promedio ponderado de las
transacciones en los 2 meses calendarios anteriores a la fecha de la sesion, en csia
oportunidad, esto es, en junio de 2009, el gerente general propuso considerar los 60 dias
hibiles anteriores a la de la sesion de directorio y no seguir con el anterior criterio.
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La variacion de criterio a un periodo de 60 dias hibiles, hizo que el plazo para el célculo
del precio promedio ponderado se extendiera hasta el 10 de marzo de 2009, esto es,
precisamente el dia que se inicid la opcién preferente. No obstante, al incorporar
informacién de la opcién preferente y al igual a lo que acontecid con el precio propuesto
para la venta de las acciones Calichera A, efectuado en mayo de 2009 se agregé al
caleulo del precio de remate condiciones de mercado imperantes en el afio 2008,

En efecto, y al igual que en el caso de Pampa Calichera, la Junta de Accionistas de Oro
Blanco que aprobd el aumento de capital que dio paso a la colocacion de las accicnes,
cuya informacién fue incorporada para la fijacion del precio minimo del remate, habia
establecido que el precio de colocacion se calculara de la siguiente manera “Las acciones
que se emitieran serfan ofrecidas durante el periodo de opcidn preferente a un valor por
accion equivalente al precio promedio ponderado en la Bolsa de Comercio de Santiago,
Bolsa de Valores, de cada una de ellas durante los 60 dias habiles bursdtiles anteriores
a la fecha en que se celebre la sesion de directoric en que se acuerde proceder con la
emisién respectiva.” Como se ha indicado previamente, la sesién de directoric que
acordd Ia inscripcion del aumento de capital tomé lugar en diciembre de 2008.

Es asf como el precio minimo de inscripeion que propuso la gerencia al directorie de Oro
Blanco consideraba las condiciones de mercado del afio 2008, lo cual tuvo el efecto de
disminuir ei precio de la colocacion, dado que el precio final del remate fue calculado
como un promedio simple del precio promedio ponderado de las transacciones en el
plazo de 60 dias hdabiles considerado la opcidn preferente y sin considerar esta
informacién. Lo anterior, consta en la misma acta de la sesion en cuestion, la que sefiala
que el precio promedio ponderado sin considerar la opcion preferente, era de § 7,0040,
esto es aproximadamente 8% superior al precio promedio ponderado considerando el
precio de la opcion preferente ($6,48).

En cuanto al remate propiamente tal, cabe destacar que fue inscrito en un solo lote, al
igual que el remate realizado con el titulo Calichera A, lo cual no serfa funcional con el
objetivo de maximizar la recaudacion de fondos, dado que al organizarse en un solo lote
se puede inhibir la participacion de un mayor numero de inversionistas, funcionando
como una barrera u obstdculo, toda vez que una persona deberfa ser capaz de disponer de
ese elevado monio de dinero o, en su defecto, requeriria la coordinacion entre varios
inversionistas de forma de presentar una oferta conjunta.

En el mismo sentido, se destaca el tiempo de difusién, de un poco més de 23 horas,
considerando que era un remate de aproximadamente 257 millones de délares, el cual -y
al igual que lo acontecido con las acciones Calichera A-, se limité a cumplir el periodo
de difusién minimo sefialado por el reglamento de la BCS, resiringiendo eventualmente
la participacion de mas inversionistas. En efecto, el perfodo de difusion definido habria
dificultado que una sola persona lograra allegar los recursos necesarios para suscribir la
totalidad del fote, asimismo, habria dificuftado que un grupo de inversionistas pudiera
coordinarse para presentar una oferta conjunta.

En suma, al igual que fo observado en el caso de la venta de las acciones Calichera A,
esta operacion de venta de acciones Oro Blanco sc percibe realizada para que fueran
adquiridas por Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales al Sr, Julio Ponce
Lerou, en la especie por Sociedades Relacionadas, procurdndose evitar que aquéllas
enfrentaran una mayor competencia por dichas acciones.
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Si bien el precio de adjudicacion del remate resulté ser superior al precio de inscripeion,
pudiendo set entendido el primero como sobse el mercado, considerando para ello los
precios promedios ponderados para periodos de 15,30y 60 dias habiles anteriores a la
sesion de directorio que aprobé la venta de esas acciones, las caracteristicas del remate
darfan cuenta que se habria procurado que las Yocicdades Relacionadas pudieran adquirir
las acciones Oro Blanco al menor coslo posible, ello evitando que enfrentaran una mayor
competencia en dicho remate.

Asi, y como se verd mas adelante, para la adquisicion de gran parte de las acciones
Calichera A y Oro Blanco que el Sr. Julio Ponce Lerou realizo, a través de Sociedades
Relacionadas, por o general conté con 1a posibilidad de participar en remates inscritos a
precios que podfan ser entendidos bajo el mercado-no obstante que €n algunas ocasiones,
y producto del mercado, el precio de adjudicacion fue superior al precio de inscripeion-,
los que por regla general fueron realizados por Sociedades Cascada, Vinculadas e
Instrumentales, y vendié dichas acciones mayoritariamente a través de remates a precios
que podian ser entendidos sobre el mercado, observandose ademdas operaciones en rueda
tanto de compra y venta, siendo una gran parte de ellas realizadas a través de operaciones
OD automdticas, sin difusiéon. De tal forma, al final del esquema antes referido, el Sr.
Julio Ponce Lerou siempre pudo enajenar las acciones Calichera A y Oro Blanco que
adquirio, a precios mayores a aquéllos a los que las habfa comprado.

INICIO DE RECOMPRA DE ACCIONES CALICHERA-A POR ORO BLANCO

Inicio de recompra de acciones - detalles

357.
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A contar del 15 de junio de 2009, esto es, un mes después de la venta de 126 millones de
acciones Calichera A, Oro Blanco inicié una serie de compras de acciones de dicho titulo
las que fueron efeciuadas a Jo largo del segundo semestre del afio 2009, por un fotai de
unas 299.150.505 acciones, ascendente a aproximadamente $265.303.902.423, esto ¢s,
alrededor de US$ 485 millones, a un precio promedio ponderado por accién cercano a $
886. Cabe recordar que en el perfodo de opcion preferente, entre ¢l 10 de marzo al 8 de
abril de 2009, Oro Blanco no habia suscrito ninguna de las 220.556.410 acciones
Calichera A a las que tenfa derecho a un precio de $512,56 por accion y, que el 15 de
mayo de 2009, habia vendido un paquete de 126 millones de acciones a Calichera A aun
precio de $576 por accion

Las adquisiciones del titulo Calichera A efectuadas por Oro Blanco le permitieron
incrementar su participacién en Pampa Calichera desde un 73,27%, porcentaje al que se
habia reducido su participacién a consecuencia de Ia venta del paquete de acciones en
mayo de 2009, a alrededor del 93,08% de aquella, ello tras las compras efectuadas en el
segundo semestre del afio 2009,

Este comportamiento presentado por Oro Blanco en el segundo semesire del afio 2009
encuentra explicacién en la sesién de directorio de aquélla de 17 de junio de 2009, en la
que, dicho organo, luego de ser informado de la venta de acciones Calichera A, efectuada
en mayo de 2009, y de la colocacion en remate de las acciones de primera emision de
Oro Blanco, efectuada en junio de 2009, tomd razén de las compras de Calichera A
efectuada por la compafiia los dias 15y 16 de junio de 2009.
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360. El acta de la sesion de directorio de Oro Blanco en comento, también indica: “El
Directorio, lomd conocimiento gue, Con el propésito de recuperar en parte la
participacion accionaria en Pampa Calichera, disminuida por la venta de activos pard
disminuir pasivos bancarios, y al obtener los recursos frescos necesarios, se procedio a
la adquisicion de 35.266.306 acciones serie A emitidas por dicha sociedad, los cual
significo (sic) un egreso de caja de MUSD 52.400 app.

Luego de las operaciones realizadas, el saldo de caja de la sociedad es de MMUSD
213.735, y la participacion accionaria en la filial Pampa Calichera alcanza actualmente
aun 75,59%.

El directorio tomé debida nota de lo realizado por el seiior Gerente General y ratifico
por unanimidad lo pbrado por éste, instruyéndole para que contintie comprando
acciones serie A de Pampa Calichera.”

Inicio de recompra de acciones - resultado

361. Tras el acuerdo del directorio de Oro Blanco de continuar comprando acciones Calichera
A, dicho emisor efectud diversas adquisiciones, durante el periodo comprendido entre el
15 de junio y el 6 de julio de 2009, para luego detener estas compras en &sd altima fecha
y solo retomarlas el dia 7 de octubre de 2009.

162. Coincidentcmente, luego delf remate de acciones de primera emision de Oro Blanco
realizado en junio de 2009, aquélla, que tenia aproximadamente 5.200 miliones de
acciones de primera emisién por colocar, mantuvo dicho paquete de acciones de primera
emisién hasta octubre de 2009, fecha en la que finalmente se colocd dicho remanente,
ello, no obstante que ¢l directorio habia acordado en sesion de 17 de junio del afio 2009
aumentar la participacién de Oro Blanco en Pampa Calichera.

Inicio de recompra de acciones — principales vendedores

363. En total entre el 15 de junio y el 6 de julio de 2009, Oro Blanco adquirié 85.664.512
acciones Calichera A, por un total de aproximadamente $71.769 millones, que
representaban US$ 130 millones, a un precio promedio ponderado por accion de $837.

364. Los principales vendedores de estas acciones adquiridas por Oro Blanco resultaron ser
las sociedades Inversiones Saint Thomas Ltda., que vendié 22.150.000 acciones
Calichera A, Inversiones Silvestre, que vendié 19.884.598 acciones Calichera A, e
Inversiones del Parque, que vendio 7.147.187 acciones Calichera A. De este modo, esas
tres sociedades, que se habian adjudicado casi et 90% del remate de acciones Calichera
A efectuado el dia 15 de mayo de 2009 por Oro Blanco, vendieron a esta Gltima
aproximadamente el 57% de las acciones adquiridas por Oro Blanco entre el 15 de junio
y el 6 de julio.

Ventas de acciones Inversiones Saint Thomas

365. Inversiones Saint Thomas operé con Oro Blanco los dias 22, 23 y 24 de junio y los dias 3
y 6 de julio del afio 2009, vendiendo un total de 22.150.000 acciones a un precio
promedio ponderado por accion de $835. En tal sentido, se ha podido conslatar que de
los 22.150.000 acciones Calichera A enajenadas por Inversiones Saint Thomas a Oro

Av., Liberador Bomande
O Higgins 1449 Fiso 1"
Saniiags - Chile
Fono: {56-2) 617 400G
Fax: {56-2Y 617 4101
Casitle: 3167 » Carpeo 23
wwwesvs el 76




366.

367.

368,

SUPERINTENDENCIA
YALORES Y SEGUROS

Blanco, 22.000.000 de estas acciones fueron transferidas a través de operaciones oD
automaticas, sin difusion, en las que las ordenes instruidas a Larrain Vial tanto por
Inversiones Saint Thomas y Oro Blanco fueron parceladas, por la propia corredora o las
propias partes de las operaciones, de tal forma que cada transaccion se efectuara por
menos de 30.000 UF, independiente que el monto de la operacion total a realizar en un
determinado dia excediera largamente este monto. Adicionalmente y, de acuerdo a
antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago, esas operaciones OD automaticas
fueron antecedidas por el ingreso de ofertas bursatiles, de compra y venia O
exclusivamente de compra o exclusivamente de venta, que permitian cumplir las
condiciones para la realizacién de una OD automatica y luego de la materiatizacion de
esas operaciones, dichas ofertas bursdtiles eran eliminadas por Larrain Vial. Lo anterior a
través de un ciclo reiterado y sistematico de dicha corredora. Operaciones que se
presentan a continuacion.
El 22 de junio de 2009, Larrain Vial intermedi6 un total de 5.000.000 acciones Calichera
A para las sociedades Inversiones Saint Thomas Lida., vendedor de las acciones, ¥
Sociedad de Inversiones Oro Blanco, comprador de las mismas. La transferencia de estas
acciones las realizo a través de 7 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una y
que gjecutd de manera automatica, esto es, operaciones OD sin difusion. De la revision
de las ofertas bursatiles se constato que en los segundos anteriores a la materializacién de
la OD automatica respectiva, Larrain Vial ingresd, ya sea de forma exclusiva, 6rdenes de
compra o, de manera conjunta 6rdenes de compra y venta, las que eliming en los
segundos posteriores a la ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa forma de operar
se presentd en las 7 operaciones antes mencionadas. Por otra parte, y de acuerdo al libro
de 6rdenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al Oficio Reservado N° 7690 de
13 de febrero de 2013, se pudo observar que Larrain Vial dividio la oferta ingresada por
Oro Blanco, la que segin dicho antecedente ingresé a las 11:20 horas por un total de
5.006.567 acciones.
El 23 de junio de 2009, Larrain Vial intermedi6 un total de 5.000.000 acciones Calichera
A para las sociedades Inversiones Saint Thomas Ltda., vendedor de las acciones, ¥y
Sociedad de Inversiones Oro Blanco, comprador de las mismas. La transferencia de estas
acciones las realizé a través de 7 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una y
que ejecutd de manera automatica. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo
constatar que en los segundos anteriores a la materializacién de la respectiva OD
automatica Larrain Vial ingreso de manera conjunta ordenes de compra y venta, las que
eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa
forma de operar se presenta para 3 de las 7 operaciones antes mencionadas. L.as ordenes
ingresadas por Inversiones Saint Thomas y Oro Blanco a Larrain Vial, y que dan origen
a estas operaciones, resultaron coincidentes en monto y horario a aquéllas realizadas en
Ia Bolsa.
El 24 de junio de 2009, Latrain Vial intermedio un fotal de 2.000.000 acciones Calichera
A para Inversiones Saint Thomas I.tda., vendedor de las acciones, y Oro Blanco,
comprador de las mismas. La transferencia de estas acciones las realizo a través de 3
operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una, que cjecutd de manera automatica.
De la revision de las ofertas bursitiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a
la materializacién de la OD automatica Larrain Vial ingreso ordenes de compra, las que
eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa
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forma de operar se presentd para 2 de las 3 operaciones antes mencionadas. Las érdenes
ingresadas por Inversiones Saint Thomas y Oro Blanco a Larrain Vial, y que dan origen
a estas operaciones, resultaron ser coincidentes en monto y horario a las operaciones
realizadas en la bolsa.

El 3 de julio de 2009, Larrain Vial intermedi6 un total de 10.000.000 acciones Calichera
A para las sociedades Inversiones Saint Thomas Ltda., vendedor de las acciones, ¥
Sociedad de Inversiones Oro Blanco, comprador de las mismas. La transferencia de estas
acciones las realizo a través de 22 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una, ¥
que ejecutd de manera awtomatica. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo
constatar que en los segundos anteriores a la materializacion de la OD automatica
Larrain Vial ingres6 ordenes de compra, fas que eliminé en los segundos posteriores a la
ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa forma de operar 8¢ presento en 9 de las 22
operaciones antes mencionadas. Por otra parte, y de acuerdo al libro de érdenes remitido
por Larrain Vial, dando respuesta al Oficio Reservado N° 7689 de 13 de febrero de 2013,
se pudo observar que Larrain Vial dividio tanto la oferta ingresada por Inversiones Oro
Blanco, la que ingresé a las 10:00 hotas por un total de 12.744.186 acciones, como la
orden de Inversiones Saint Thomas, que ingresé a las 9:28 horas por un total de
10.050.100 acciones, segun el mismo antecedente.

Detalles de las ventas de acciones Calichera A a Oro Blanco por Inversiones del Parque

370.

371,

Inversiones del Parque operd con Oro Blanco Gnicamente ¢l dia 15 de junio de 2009. En
forma previa a esias operaciones de Inversiones del Parque hizo un conjunio de
operaciones con ferceros que s¢ pasan a detallar: de acuerdo al registro de ofertas
bursdtiles de la BCS, se puede observar que & las 12:06:36 horas Banchile, para
Inversiones del Parque, ingresd una oferta de venta por 200 mil acciones a un precio de
$835 por accion, la que da paso a 2 operaciones a las 12:06:36 horas v a las 12:12:35
hotas por 13 mil y 60.592 acciones a un precio de $835. Posteriormente, y atin vigente fa
primera oferta, Banchile ingres¢ una nueva oferta de venta, nuevamente para Inversiones
del Parque, a las 12:17:00 horas, pere esia vez a un precio de $830, la que da paso a 2
operaciones realizadas a las 12:17:00 por 10.000 y 17.503 acciones a precios de $831 y
$830 regpectivamente. Posterior a ello, a las 12:17:16 horas Banchile ingreso una OD por
200 mil acciones que se calzé de manera automatica a un precio de $830, siendo la parte
vendedora Inversiones del Parque. Luego de esta operacion OD, Banchile volvié a
ingresar a las 12:25:19 horas una OD por 167.807 acciones que se calzd de manera
automatica a un precio de $830.1 siendo Inversiones del Parque la parle vendedora de
esta operacion.

Luego de realizadas las operaciones antes individualizadas por Inversiones del Parque,
cuyas contrapattes fueron terceros, s¢ inici6 una serie de operaciones entre aquétla y Oro
Blanco, asi a las 12:42:20 horas Banchile elimind la oferta ingresada a las 12:06:36
horas, para Inversiones del Parque, la cual tenia un remanente en torno a 126.408
acciones a un precio de $835; luego de efectuado ello, a las 12:43:35 horas Larrain Vial,
para Oro Blanco, ingres6 una oferta de compra por 7385.156 a un precio de $835, esta
oferta es seguida por una nueva oferta de venta ingresada por Banchile, nucvamente para
Inversiones del Parque, a las 12:43:36 horas, esto ¢s, un segundo después de ingresada la
oferta de Larrain Vial, por un total de 1.155.470 a un precio de $835; previo a que s¢
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calcen estas dos ofertas, 1a oferta de Larrain Vial ingresada para Oro Blanco se calzé con
dos ofertas vigentes dando paso a 2 operaciones por 10 mil y 3.150 acciones a precios de
$833 y $835 respectivamente, ambas efectuadas a las 12:43:35 horas; una vez efectuadas
estas operaciones se ejecutd 1a operacién por 1.155.470 acciones Calichera A entre
Larrain Vial y Banchile, esto a las 12:43:36, extinguiéndose la oferta de Banchile y
quedando aln 1.216.536 acciones de la oferta de Larrain Vial,
A las 12:43:36 horas, esto es, en el mismo segundo en que Banchile ingresé la oferta de
venta por Inversiones del Parque la que se habia calzado a esa misma hora con la oferta
vigente de Larrain Vial para Oro Blanco, Larrain Vial ingresé una nueva oferta de
compra, también para Oro Blanco, por 2.385.156 acciones a un precio de $835,
quedando vigentes esta nueva oferta y la oferta vigente que tenfa un remanente de
1.216.536 acciones a un precio de 3835, ambas para Oro Blanco.
A las 12:43:37 horas, Banchile ingresd una nueva oferta de venta, nuevamente para
Inversiones del Parque, esta vez por 2 millones de acciones a un precio de $835; esta
oferta de Banchile se calzd a las 12:43:37 horas con la oferta mas antigua de Larrain
Vial, ingresada para Oro Blanco, dando paso a una operacion por 1.216.536 a un precio
de $835, extinguiéndose la oferta mas antigua de Larrain Vial y quedando un remanente
de 783.464 acciones de la oferfa de venta de Banchile. A la misma hora, esto es, a fas
12:43:37 horas, el remanente de la oferta de venta de Banchile se calzéd con la segunda
oferta de compra que tenia vigente Larrain Vial para Oro Blanco, dando pase a una
operacion por 783.464 acciones a un precio de $835 extinguiéndose la oferta de Banchile
y manteniéndose vigente aun la oferta de Larrain Vial para Oro Blanco con un remanente
de 1.601.692 acciones a un precio de $835.
A las 12:43:38 horas, Banchile ingresd una nueva oferta de venta, esta vez por 2 millones
a un precio de $835, la que s¢ calzé con el remanente de la oferta de compra vigente de
Lagrain Vial, a nombre de Oro Blanco, dando pasc a una operacién per 1.601.692
acciones a un precio de $835 ejecutada a las 12:43:38 horas, extinguiéndose la oferta de
Larrain Vial v quedando 398.308 acciones de la oferta de Banchile; esta venta e
asignada por Banchile a Inversiones del Parque por 1.593.409 acciones y a un tercero por
8.783 acciones. A las 12:43:38 horas, Larrain Vial ingreso una nueva oferta de compra
para Oro Blanco, esta vez por 2.385.156 acciones a un precio de $835, la que se calzd a
esa misma hora con el remanente de la oferta de Banchile, dando paso a una operacion
por 398.308 acciones a un precio de $835, extinguiéndose la oferta de Banchile y
quedando un remanenie por 1.986.848 acciones de la oferta de Larrain Vial; Banchile
asignd esta operacion integramente a Inversiones del Parque.
A las 12:43:39 horas, Banchile ingresé una nueva oferta de venta, nuevamente para
Inversiones del Parque, por 2 millones a un precio de $835, la que se calzd a esa misma
hora con el remanente de la oferta de venta de Larrain Vial, a nombre de Oro Blanco,
dando paso a una operacién por 1 986.848 acciones a un precio de $835, extinguiéndose
1a oferta de Larrain Vial y quedando un remanentc de 13.152 de la oferta de Banchile. A
las 12:43:42 horas, Larrain Vial ingresé una nueva oferta de compra, para Oro Blanco,
por 13.152 acciones a un precio de $835, la que se calz6 con la oferta vigente de
Banchile, a nombre de Inversiones del Parque, dando paso a una operacion por 13.152
acciones efectuada a las 12:43:42 horas, extinguiéndose ambas ofertas.
De esta manera en un lapso de 7 segundos y a través de 4 ofertas de compra y 4 ofertas
de ventas ingresadas por Larrain Vial y Banchile, respeclivamenie, Oro Blanco ¢

Av, Libertaskr Bensio

O Higgns 1949 Piso i°

Sanviago - Chile
Fono: {56-21 617 4008
Fax: (36-23 617 4101

Castilar 2167 » Correo 2
wwarsvsol 79



373.

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

Inversiones del Parque operaron un total de 7.147.187 acciones Calichera A. Cabe
sefialar que el dia 15 de junio de 2009, Oro Blanco adquirié un total de 15 millones de
acciones Calichera A, siendo lerceros las restantes contrapartes. En tanto, ©s€ dia
Inversiones del Parque vendid un total de 7.616.089, siendo su principal contraparte Oro
Blanco, como se ha visto.

De acuerdo al libro de 6rdenes de Larrain Vial, a las 9:30 horas Oro Blanco ingreso una
orden de compra por 15 millones de acciones Calichera A a precio de mercado, no
obstante, la primera oferta ingresada por Larrain Vial para Oro Blanco que produjo un
calce fue introducida a las {2:43:35 horas. En tanto, de acuerdo al libro de érdenes de
Banchile, Inversiones del Parque ingreso a las 12:05 horas, 12:11 horas y 12:30 horas,
6rdenes de venta por 7.657.874, 5 millones y 2 644.874 todas a precio de $830. De esta
manera, todas las ordenes de venta ingresadas por Inversiones del Parque fueron
anteriores a las ofertas ingresadas por Larrain Vial para Oro Blanco.

Detalles de las ventas de acciones Calichera A a Oro Blanco por Inversiones Silvestre

374, Inversiones Silvestre oper¢d con Oro Blanco tGnicamente el dia 16 de junio de 2009; en

375.

376.

cuanto a las compras efectuadas el dia 16 de junio por Oro Blanco a Inversiones
Silvestre, se ticne gue a las 14:02:34.33 horas Larrain Vial, para Oro Blanco, ingreso una
oferta de compra por 2.400.000 acciones Calichera A a un precio de $839, la que es
seguida por una oferta de venta ingresada a las 14:02:34.92 horas por Corpbanca, para
Inversiones Silvestre, también por 5 400.000 acciones a un precio de $839; de manera
previa a que se calcen estas ofertas, 1a oferta de Larrain Vial se calzé con una oferta
vigente dando paso a una operacién cjecutada a las 14:02:34:33 horas por 47.750
acciones a un precio de $837, luego de efectuada esta operacién se calzaron las ofertas de
Larrain Vial y Corpbanca, dando paso a una operacion ejecutada a las 14:02:34.92 horas
por 2.352.250 acciones a un precio de $839, extinguiéndose la oferta de Larrain Vial y
quedando un remanente de 47.750 acciones de la oferta de Corpbanca.

A las 14:02:35.33 horas y 14:02:35.81 horas, Larrain Vial ingreso sucesivamente dos
ofertas de compra por 2,4 millones de acciones Calichera A a un precio de $839, ambas
para Oro Blanco, la primera de ellas se calzé a las 14:02:35.33 horas con el remanente de
la oferta de Corpbanca, a nombre de Tnversiones Silvestre, dando paso a una operacion
por 47.750 acciones a un precio de $839, extinguiéndose la oferta de Corpbanca; luego
de esta operacion, permanecieron vigentes 2 ofertas de Larrain Vial, la primera por el
remanente de 2.352.250 acciones y la segunda se mantenia integra por 2,4 millones,
ambas a un precio de $839. A las 14:02:36.17 horas Corpbanca ingresé una nueva oferta
de venta, para Inversiones Silvestre, por un total de 2,4 millones a un precio de $839, Ia
que se calzd con las 2 ofertas vigentes de Larrain Vial; asi, la oferta ingresada por
Corpbanca pata Inversiones Silvestre generd a jas 14:02:36.17 horas upa primera
operacién por 2.352.250 acciones, extinguiéndose la mas antigua de las ofertas de
Larrain Vial, y una segunda operacion a las 14:02:36.26 horas por 47.750 acciones,
ambas a un precio de $839, con esta segunda operacion s¢ extingui6 la oferta de
Corpbanca y s¢ mantuvo un remanente de 2.352.250 acciones de la oferta de compra de
Larrain Vial que permanecio vigente,

Permaneciendo aun vigente una oferta de compra de Larrain Vial, a nombre de Oro
Blanco, cuyo remanente cra de 2.352.250 acciones, dicha corredora ingresé a 1as
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14-02:36.65 horas una nueva oferta de compra, también para Oro Blanco, por 2,4
millones de acciones a un precio de $839, lo que significé nuevamente que Larrain Vial
mantuviera vigentes 2 ofertas, una parcialmente calzada cuyo remanente era de
2 352250 acciones y una integra por 2,4 millones ambas a un precio de 5839 y a nombre
de Oro Blanco. A las 14:02:36.98 horas Corpbanca, nuevamente a nombre de
Inversiones Silvestre, ingresé una nueva oferta de venta por 2.4 millones de acciones a
un precio de $839; de manera idéntica a lo antes descrito, la oferta ingresada por
Corpbanca para Inversiones Silvestre generd una primera operacion a las 14:02:36.98
horas por 2.352.250 acciones, extinguiéndose la mds antigua de las ofertas de Larrain
Vial, y una segunda operacion fas 14:02:37.13 horas por 47.750 acciones, ambas a un
precio de $839, con esta segunda operacion se extinguié la oferta de Corpbanca y se
mantuvo un remanente de 2.352.250 acciones de la oferta de compra de Larrain Vial que
permanecio vigente.

A las 14:02:40.66 horas Corpbanca ingres6 una nueva oferta de venta, también para
Inversiones Sitvestre, por 2,4 millones a un precio de $839, la que se calzo con la oferta
vigente de Larrain Vial, dando paso a una operacion efectuada a jas 14:02:40.66 horas
por 2.352.250 acciones a un precio de $839, extinguiéndose la oferta de Larrain Vial ¥
quedando un remanente de 47.750 de la oferta de Corpbanca. A las 14:03:00.11 horas
Corpbanca ingresé nuevamente una oferta de venta por 2,4 millones de acciones a un
precio de $839, la que es climinada a las 14:03:03.35 horas, A las 14:03:16.34, Larrain
Vial ingres® una nueva oferta de compra, para Oro Blanco, por 47.750 acciones, la que
se calzé con la oferta vigente de Corpbanca, a nombre de Inversiones Siivestre,
generando una operacion efectuada a las 14:03:16.34 horas, extinguiéndose ambas
ofertas.

A las 15:40:22.19 horas, Corpbanca ingresé una nueva oferta de venta, a nombre de
Inversiones Silvestre, por 2,4 millones de acciones a un precio de $839, la que es seguida
por una nueva oferta de compra por igual némero de acciones ingresada por Latrain Vial
a las 15:40:22.61 horas, a nombre de Oro Blanco, calzandose ambas ofertas a fas
15:40:22.61 horas generando una operacion por 2,4 millones a un precio de $839. Este
ciclo con los mismos actores, volumen de acciones y precio se repitié con las siguientes
ordenes: (i) a las 15:40:23.07 horas Lartain Vial ingresé la oferta de compra y 4 las
15:4(:23.23 horas Corpbanca ingreso la oferta de venta; (ii) a las 15:40:23,85 horas y a
las 15:40:24.19 horas Corpbanca ingresé sucesivamente ofertas de venta, las que son
replicadas por ofertas de compra de Larrain Vial ingresadas a las 15 :40:24.62 horas y
15:40:25.19 horas.

Finalmente, a las 15:40:32.17 horas Larrain Vial ingresé una oferta de compra, para Oro
Blanco, por 684.598 accioues a un precio de $839, 1a que es seguida por una nueva oferta
de venta ingresada a las 15:40:33.40 horas por Corpbanca, para Inversiones Silvestre, por
684.598 acciones a un precio de $839, calzandose integramente estas ofertas a las
15:40:33.40 horas.

Al igual que en €l caso de Inversiones del Parque, Inversiones Silvestre, a través de
Corpbanca, transé con Oro Blanco, a través de Larrain Vial, un nimero relevante de
acciones Calichera A (19.884.598) a traves de diversas ofertas que se suceden casi de
manera inmediata, Cabe seftalar que el dia 16 de junio de 2009, Oro Blanco adquirio un
total de 20.266.602, siendo, como se ha visto, su principal conlraparie Inversiones
Silvestre, en tanto, esta Gltima sélo efectud ventas a aquélla.
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nicio de recompra de acciones — Analisis

381.

382.

383.

384,

385.

En suma, las actuaciones sociales gjecutadas por Oro Blanco se vislumbrarian
incompatibles con el mejor interés de la sociedad. Como se ha anatizado, Oro Blanco no
recibié ni se procurd financiamiento previo a la venta de acciones Calichera A de mayo
de 2009; asimismo, se elevo la carga financiera de la matriz de Pampa Calichera,
aliviandose de paso la situacion financiera de otras sociedades del grupo, esto s, Norte
Grande e Inversiones SQYA. En este contexto, se adujeron necesidades de fiquidez para
justificar la venta de un paquete de acciones Calichera-A por parte de Oro Blanco, lo
cual tuvo lugar en mayo de 2009, adquiriendo estas acciones Sociedades Vinculadas e
Instrumentales.

Por otra parte y, como se ha indicado también, seglm las actas de directorio de Oro
Blanco, no se analizo alternativas a la venta de estas acciones Calichera A que, en la
forma presentada, pareciera haber sido la Ginica solucién a las necesidades de efectivo de
dicho emisor. No obstante ello, lras disminuir su participacién en Pampa Calichera
producto de esta venta de acciones, at breve tiempo Oro Blanco inici6 compras de
acciones Calichera A para recobrar su participacion, tal como s¢ puede leer en la sesion
de directorio de 17 de junio, en la que se indica que se habian adquirido acciones
Calichera A ... con el propdsito de recuperar en parte la participacion accionaria en
Pampa Calichera, disminuida por la venta de activos pard disminuir pasivos bancarios,
y al obtener los recursos frescos necesarios.”

Esta aparente falta de congruencia en la administracién de Oro Blanco cobraria mayor
significancia con el hecho que Oro Blanco financio principalmenie csta recompra de
acciones Calichera A con la colocacion de sus acciones de primera emision, las que
estuvieron disponibles desde abril de 2009 y por cierto también en el momento en que se
decidi6 la venta del paquete de 126 millones de acciones Calichera A, lo que genera
como interrogante, por gué no se evalué colocar las acciones de primera emision en lugar
de vender las acciones Calichera A, Es igualmente valido preguntarse por qué el Sr. Julio
Ponce Lerou no ofrecié comprar las acciones Oro Blanco en mayo de 2009 y si lo hizo
en junio de 2009, con lo que se habria podido evitar la venta de acciones Calichera A.
Conforme a la informacion disponible, los hechos darfan cuenta de que Oro Blanco
habria decidido Ta venta de acciones Calichera A sin evaluar colocar sus acciones de
primera emision que ya estaban disponibles. Luego, las acciones Calichera A rematadas
fueron adquiridas principalmente pot Inversiones Saint Thomas, Silvestre y del Parque, a
un precio de $576, y esas mismas sociedades fueron las principales vendedoras de
acciones Calichera A recompradas por Oro Blanco para recuperar su participacién, para
lo cual debi6 financiar dicha recompra con ta colocacion de las acciones Oro Blanco de
primera emision, las que a su vez fueron adquiridas por el controlador de [a sociedad, Sr.
Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur. Todo ello en un periodo no superior a
dos meses, con lo que aparece plausible que lo gue se procurt fue facilitar la realizacién
de operaciones en {érminos favorables al controlador de Oro Blanco y Norte Grande y,
en la medida que ello fuera necesario para tal fin, también para Sociedades Vinculadas ¢
Instrumentales, sin cautelar el interds de las Sociedades Cascada.

Otro elemento indiciario a este respecto resultaria de la observacion de los precios y los
momentos escogidos para efectuar las operaciones.. En efecto, el Sr. Julio Ponce Lerou,
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a través de Inversiones del Sur, manifest6 su intencion de adquirir una parte sustancial de
la emision pendiente de colocacion de las acciones Oro Blanco, en el momento en que el
precio de la accidn Calichera A se empinaba por sobre los $800, esto es, un precio muy
superior a los $ 576 a los gque Oro Blanco habia vendido de esas acciones en mayo de
2009, siendo Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales las principales adquirientes de
estas acciones. Es asi como el Sr. Julio Ponce Lerou efectud el ofrecimiento de adquirir
las acciones Oro Blanco, en un momento que era favorable para las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales, 4 en el afio 2009 dado que pudieron vender las acciones
Calichera A que adquirieron en el remate de mayo de 2009 a precios sustancialmente
mayores. En la cara opuesta se encontraria Oro Blanco, la que adquirio acciones
Calichera A a precios sustancialmente mayores a aquél al que habia vendido en remate
acciones Calichera A,
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Precio promedio accion Calichera A en la BCS

Otro aspecto que cabe destacar es la forma en que se efectuaron las adquisiciones de Oro
Blanco a Inversiones Saint Thomas, Inversiones del Parque e Inversiones Silvestre
durante este perfodo. Es asi como en el caso de Inversiones Saint Thomas fa casi
totalidad de las acciones Calichera A transadas con Oro Blanco se efectuaron mediante
operaciones OD automaticas, esto es, sin difusién, en las cuales la propia corredora
Larrain Vial ingresé ofertas que habria tenido por objetivo cumplir formalmente la
reglamentacion bursatil para la realizacién de una OD automética. Por su parte, en el
caso de Inversiones del Parque e Inversioncs Silvestre se puede notar uma eventual
concertacion entre las partes, lo cual se desprende en la forma en que se ingresaron y
calzaron las ofertas asociadas a las partes en cuestion, lo cual habria contado con la
participacion de los corredores involucrados en las operaciones, esto es Larrain Vial,
Banchile y Corpbanca.
Finalmente, cabe también destacar es que, aun cuando fue instruido por el directorio para
seguir con las compras, Oro Blanco paralizé sus adquisiciones el 6 de julio de 2009 g
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solo las retomo recién en octubre del afio 2009. De acuerdo a antecedentes que dispone
esta Superintendencia, duranie ese tiempo Oro Blanco dispuso en promedio de USS$ 100
millones en caja, ademas de aproximadamente 5,3% de su capital por emiitir, no obstante
ces6 sus compras de acciones. Esta pausa coincide con el periodo de mayor actividad de
transacciones efectuadas entre Inversiones del Sur, bajo el control del Sr. Julio Ponce
Lerou, y las sociedades Inversiones Saint Thomas, Inversiones del Parque e laversiones
Sitvestre. En tal sentido, destaca especialmente el mes de septiembre de 2009, periodo
en el que Sr. Julio Ponce Lerou generd diversas oportunidades de negocios relacionadas
af titulo Calichera A —ademds del titulo Oro Blanco-, no obstante lo cual y tratandose del
principal activo de Oro Blanco, ésta no participé en ninguna de ellas, a pesar de
encontrarse vigenle la orden de su directorio, presidido por el St. Julio Ponce Lerou, para
comprat acciones Calichera A,

REINICIO DEL AUMENTO DE CAPITAL DE NORTE GRANDE — COMPRA DE
ACCIONES ORO BLANCO

Primer remate - sesion de directorio

388.

389.

390.

391.

En sesion de 22 de julio de 2009, el directorio de Norte Grande acordé colocar en remate
en la BCS 8.300 millones de acciones de primera emision Norte Grande a un valor
ininimo de $6,15 por accion. En relacion a ello en el acta de esa sesion se puede leer: “E[
Gerente General (St. Jorge Araya) informé haber recibido una llamada telefonica del
seiior Manuel Bulnes, Gerente General de Larrain Vial Corredora de Bolsa SA. en la
cual le manifestaba que estaba en conocimiento de que exisiia un remanente de acciones
emitidas y no suscritas de la compaiiia, correspondientes al aumento de capital
actualmente vigente, y que no habian sido colocadas durante el perfodo de opcion
preferente. Al respecto o] sefior Bulnes sefiald que teniendo la informacidn ya sefialada
habla confeccionado un libro de interesados en compray las acciones mencionadas
anteriormente hasta por un monto de MUSS 100 millones a un precio de 6,15 por
accion...” Lo entre paréntesis es nuestro.

Consultado por su actuacion en la colocacion de las 8.300 millones de acciones Norte
Grande, en declaraciones prestada ante funcionarios de este Servicio con fecha 30 de
enero de 2013, el Sr. Manuel Bulnes sefialé “...Sin embargo, respecto de dicha
operacion en particular no me gcuerdo. Yo o Felipe Errdzuriz nos comunicdbamos con
Jorge Araya mientras se encontraba vivo, y después con Aldo Motta, pero no me
acuerdo si fie sobre dicha operacion en particular. Normglmente, ellos y nosoiros
plantedbamos los negocios. Habian casos en que nos Hamaban y nos encomendaban
ejecutar una orden {cantidad, precio y fecha), y en otros ¢asos nosotros les ofreciamos
participar en un negocio.”

El paquete de acciones de primera emision de Norte Grande que el directorio aprobd
colocar representaba aproximadamente el 12,4% del capital de dicho emisot, quedando
un remancnte de 3.151.777.410 acciones de primera emisioén, que representaba
aproximadamente un 4,5% del capital de Norte Grande.

En cuanto al uso de los fondos, no hay ninghn registro en alguna sesion de directorio de
Norte Grande que indicara cudl seria el uso de aquéllos, simplemente dicho organo
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acordé la colocacion de una parte del remanente del aumento de capital, lo cual no fue
informado como Hecho Esencial.

De acuerdo a antecedentes que dispone este Servicio, Norte Grande no utilizo en montos
significativos los fondos captados con este remate hasta el 18 de agosto, fecha en la cual
inici6 compras de acciones Oro Blanco. En efecto entre los dias 1% de agosto y 1t de
septiembre de 2009, Norte Grande adquirio un total de £.101.560.175 accjones a un
precio promedio ponderado de $9,39, concentrandose estas adquisiciones los dias 19 v
20 de agosto y 11 de septiembre, dias en las que se adjudicd sendos remates como s©
vera a continuacion.

Primer remate - condiciones

393,

394,

395,

396.

397,

El remate por 8.300 millones de acciones Norte Grande fue inscrito por Larrain Vial el
dia 23 de julio a las 13:35:52 horas y fue ejecutado el 24 de jutio de 2009 a las 12:30
horas en un solo lote, siendo su precio de inscripcion y gjecucion de $6,15. Ese precio
era levemente superior al precio de la opcion preferente, el cual fue de $6,02.

En relacion al precio, en la sesion de directorio de Norte Grande no hay registro que s¢
hubiera informado del comportamiento de mercado de dicho titulo al directorio para
evaluar la conveniencia del precio propuesto por ¢l Sr. Manuel Bulnes, constando asi
s6lo la aprobacién del precio propuesto. Cabe recordar que el Sr. Araya, gerenie general,
a esa época, de Norte Grande, también detentaba igual cargo en Oro Blanco. En tal
sentido, cuando el directorio de esa sociedad resolvio Ia venta de las acciones Calichera
Ay la colocacion de las acciones Oro Blanco de primera etnision, el Sr. Araya presentd
en las correspondientes sesiones, un criterio distinto, siendo éstos: i) el precio promedio
ponderado de los 2 meses inmediatamente anterjores a la sesion de directorio; y, ii) los
60 dfas habiles inmediatamente anteriores a la respectiva sesion, incluyendo, €n ambas
ocasiones, el resultado de la opcion preferente.

Como se ha dicho, segan el acta de la sesion de directorio en comento, el Sr. Araya no
presenté criterio alguno para definir lo adecuado del precio propuesto, no obstante, si
consideramos los criferios propuestos por ol mismo Sr. Araya al directorio de Oro
Blanco se obtienen los siguientes resultados: (i) en tos 2 meses anteriores a la fecha de la
sesion de directorio, el precio promedio ponderado en la BCS era de $7,45, esto s, un
21% por sobre el precio propuesto ys (ii) en los 60 dias habiles anteriores a la sesién, el
precio promedio pounderado en la BCS era de $7,23, esto es un 17,5% superior al precio
propuesto. Asimismo, el precio promedio ponderado entre Jos 15y 30 dias habiles
anteriores a la sesion de directorio, fueron de $ 7,33 y $ 7,52 respectivamente, €sto ¢s,
superior en un 19%y 22% al precio propuesto por el Sr. Manuel Bulnes.

Los principales adjudicatarios de ese remate fueron las sociedades Inversiones Sitvestre
Inversiones Saint Thomas que se adjudicaron 3.000 millones y 1.000.142.421 acciones
Norte Grande, adjudicandose asi un poco mas del 48% de ese remate. El precio de
adjudicacién del remate fue al igual al de inscripeion, esto €s $6,15.

Segtin respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indico que de todas las sociedades que adquirieron acciones Norte Grande en el remate
efectuado el 24 de julio, (micamente las sociedades Inversiones Saint Thomas €
Inversiones Silvestre se contactaron a iniciativa propia con dicha corredora, siendo la
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participacién de los restantes inversionistas el resultado de actuaciones realizadas por
Larrain Vial para asegurar el concurso de los mismos. A lo anterior, cabe recordar que en
sus respectivas declaraciones prestadas ante este Servicio, los Sres. Manuel Bulnes y
Felipe Errizuriz, gerente general y ejecutivo de Larrain Vial respectivamente, sefialaron
que etlos se encargaban de proponer los negocios a Inversiones Saint Thomas, lo cual fue
corroborado por el controlador de esta ultima, el Sr. Leonidas Vial, en declaraciones
prestadas ante funcionarios de esta Superintendencia.

Tras ese remate la participacion de Inversiones SQYA en Norte Grande, disminuyd

desde 79,1% a un 69,33%, como consecuencia de su no participacion.

Segundo remate - sesion de directorio

399,

400.

401.

402.

En sesién de directorio de Norte Grande de 18 de agosto de 2009, a las 16:00 horas y que
finalizé a las 16:30 horas, se designé como gerente general al Sr. Aldo Motia, v se
acordé colocar en remate en la BCS un total de 2,500 millones de acciones de primera
emisién Norte Grande a un precio minimo de $7.2. Asi se puede leer en el acta de esa
sesion: “Luego de debatir la materia, el directorio acordé por unanimidad, proceder de
inmediato a ofrecer y colocar un total de 2.500.000.000 acciones de pago que Sforman
parte del saldo no suscrito chn el perfodo de opcidn preferente legal del aumento de
capital acordado en la junta general extraordinaria de accionistas celebrada con fecha
29 de abril de 2008, mediante un mecanismo de remate en bolsa de valores a fin de
permifir a terceros tener la oportunidad de participar en la colocacion, a un precio
minimo de $7,2 por accion, facultando ampliamente al gerente general...”

Este paquete de acciones de primera emisién que el directorio de Norte Grande aprobd
colocar representaba aproximadamente el 3,6% de las acciones suseritas y pagadas mas
las acciones a colocar, quedando un remanente de 633.777.410 acciones de primera
emision de Norte Grande, que representaba aproximadamente un 0,9% del capital total
de Norte Grande.

Al igual que en los aumentos de capital anteriores, no hay registro alguno en la sesion de
directorio de Notte Grande en cuanto al uso de los fondos a recaudar, simplemente dicho
6regano acordo colocar una parte del remanente del aumento de capital.

Si bien en el acta de la sesion de directorio de Notte Grande de 18 de agosto de 2009, se
dio cuenta que el directorio facult6 al Sr. Aldo Motta para informar como hecho esencial
el acuerdo de colocar 2.500 millones de acciones de primera emision de Norte Grande,
dicha informacion ne fue comunicada conforme fuera facultado por el directorio.

Segundo remate — uso de fondos

403.

El remate por 2.500 millones de acciones Norte Grande fue inscrito a través de Larrain
Vial el mismo 18 de agosto de 2009 a las 16:19 horas esto es, de forma previa al término
de la sesion de directorio de Norte Grande que aprobd su realizacion-que como sc ha
dicho finalizo a las 16:30 horas- y, tuvo lugar el 19 de agosto de 2009 a las 12:30 horas
en un solo lote, con precio de inscripcidn de $7,2 y con precio de ejecucion de $7,272. El
monto de la operacion ascendio en torno a $18 mil millones, esto cs aproximadamente
US$ 33 millones.
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Asimisma, y el mismo dia 18 de agosto, a las 16:13 horas, esto es, 6 minutos antes que
Larrain Vial inscribiera el remate de Norte Grande, Banchile inscribié un remate por
1.915 millones de acciones Oro Blanco, que se ejecuto ¢! 19 de agosto de 2009 a las
12:30 horas en un solo lote, con precio de inscripcion de $9,4. Coincidentemente la suma
de este segundo remate ascendio a $18.000 miltones similar al monto del remate de
Larrain Vial,

En cuanto al precio del remate de las acciones Norte Grande Y, al igual que para el
remate de 24 de julio de 2009, en la respectiva acta de la sesién de directorio de Notte
Grande no hay registro que se haya presentado informacion del comportamiento de
mercado de dicho titulo al directorio para evaluar la conveniencia del precio propuesto
por ¢l gerente general.

Asi, considerando los criterios a los presentados para Oro Blanco en los remates de
acciones Calichera A y Oro Blanco se tiene que: () en los 2 meses anteriores a la sesién
de directorio, el precio promedio ponderado de la accién Norte Grande en ta BCS fue de
$6,44, esto es, un 10,5% por debajo del precio propuesto al directorio y; (ii) en tos 60
dias héabiles anteriores a la misma sesi6n, el precio promedio ponderado de la accion
Norte Grande en la BCS fue de $6,47, esfo €s un 10,09% inferior al precio propuesto,
Asimismo, el precio promedio ponderado de la accion Norte Grande en el periodo de 15
y 30 dias habiles anteriores a la sesion de directorio fue de $6,71 ¥y $6,44
respectivamente, esto s, inferiores en un 6,8% y 10.59% al precio propuesto por el
gerente general. Asiy, de manera opuesta a las fijaciones anteriores, por primera vez una
sociedad del grupo controlador fij6 un precio que podria ser entendido por sobre el
precio de mercado para ¢l remate de sus acciones.

Ahora bien, para evaluvar el precio del remate fijado por Banchile para las acciones Oro
Blanco y siguiendo criterios iguales a los anteriores, y tomando como referencia la lecha
de 1a sesion de directorio de Norte Grande que aprobo el remate de 2.500 millones de
primera emision, se tiene que: (1) en los 2 meses anteriores a la sesion de directorio, el
precio promedio ponderado de la accién Oro Blanco en la BCS fue de $8,21, esto es un
12,68% por debajo del precio fijado por Banchile en su remate y; (i) en los 60 dias
habiles anteriores a la misma sesion, el precio promedio ponderado de la accion Oro
Blanco en la BCS fue de $8,08, esto es, un 14,01% inferior al precio fijado pot Banchile
en su remate. Asimismo, el precio promedio ponderado de la accion Oro Blanco en el
periodo de 15y 30 dfas habiles anteriores a la sesion de directorio fue de $8.59 y 38,48,
respectivamente, inferiores en 8,57% y 9,83% al precio fijado por Banchile en su remate.
Banchile, se adjudicé para diversos clientes el remate de Norte Grande inscrito a traves
de Latrain Vial, en tanio, Norte Grande, a través de Larrain Vial, se adjudicé el remate
de acciones Oro Blanco de Banchile. En tal sentido, cabe sefialar que diversos clientes de
Banchile gue vendieron acciones Oro Blanco a traves de remate, también adquirieron
acciones Norte Grande de primera emision a través del remate efectuado por esta (ltima.
Tras esle remate, la participacion de Javersiones SQYA en el capital de Norte Grande
disminuy6 desde un 69,33% a un 66,83%, atendida su falta de participacion en el remate.
Cabe sefialar ademés que al momento ent que se efectud este remate doble, Norte Grande
contaba coa alrededor de US$ 100 millones en cfectivo, ascendiendo la compra de
acciones Oro Blanco a aproximadamente US$ 33 mitlones.
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Tercer remate - sesion de directorio,

411,

412.

413.
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En sesion de directorio de Norte Grande de 19 de agosto de 2009, tras el remate
realizado ese mismo dia, y ante ¢l interés manifestado por Inversiones SQYA, dicho
érgano acordd colocar el total de acciones remanente de su aumento de capital en remate
en la BCS, a un precio de $7,2 por accion el que a esa fecha ascendia a 633.777.410
acciones. Al respecto el acta de esta sesion indica: “Por ofra parle, con esta misma fecha
la sociedad Inversiones SQYA S.A., matriz de la Compafiia, manifesté su interés en
suscribir acciones de pago, por el remanente no colocado

El directorio por unanimidad de sus miembros, acords facultar al sefior Gerente
General, para colocar en remate en Bolsa de Valores, la cantidad de 633.777.410
acciones de primera emisién de la Sociedad, correspondiente al remanente yd sefialado,
a un precio minimo por accion de $7,20.7

Este paquete de acciones Norte Grande que el directorio aprobé colocar representaba
alrededor del 0,9% del capital de dicho emisor.

En cuanto al uso de los fondos y, al iguat que en los aumentos de capital anteriores, no
hay registro en la sesion de directorio de Norte Grande en cuanto al uso de los fondos a
recaudar, simplemente dicho organo acord6 1a colocacion de una parte del remanente del
aumento de capital. Cabe sefialar ademds que al momento en que se efectud este remate ,
Norte Grande contaba con alrededor de US$ 100 millones

Este acuerdo de directorio fue comunicado a través de hecho esencial de 19 de agosto de
2009,

Tercer remate - precio

415,

416.

Fl remate por el remanente de acciones Norte Grande [ue inscrito a través de Larrain
Vial el mismo 19 de agosto de 2009 a las 16:03 horas, para su gjecucion el 20 de agosto
de 2009, en un solo lote, con precio de inscripcion de $7.2, asignandose a un precio de
$7,56. El precio de inscripcion del remate fue igual ak de remale por 2.500 millones de
acciones de primera emision efectuado por Norte Grande ese mismo dia.

Inversiones SQYA se adjudicé el remate a través de Larrain Vial y con ello incrementé
su patticipacion en Norte Grande desde un 66,83% a un 67,13%.

Aumentos de capifal - usos

417.

418,

Ninguna de las actas de sesiones de directorio de Norte Grande, en que s¢ discutio
colocar los remanentes de las acciones de primera emision, da cuenta de que se haya
informado o analizado el uso de los fondos que se obtuviere por esa via. Al respecto y
conforme a antecedentes de que dispone este Servicio, con los fondos recaudados, Norte
Grande inicio, a partir del dfa 18 de agosto de 2009, compras de acciones Oro Blanco.

Esas compras tuvieron lugar entre el 18 de agosto y el 26 de agosto de 2009, y luego se
retomaron en septiembre de 2009, suscribiendo en dicho periodo los dos remates de
acciones Oro Blanco inscritos en dicho periodo. Como se ha mencionado el primero de
ellos fue efectuado el 19 de agosto de 2009 a un precio de $9,4, siendo Banchile quien
inscribié ese remate. El segundo de los remates correspondié a otro inscito por Latrain
Vial el 21 de agosto de 2009,y gjecutado el 24 de agosto con un precio de inscripeion de
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$9,3 pero con un precio final de asignacion de$9,4, y que correspondi6 al precio en que
Norte Grande adquirié acciones en el remate de 19 de agosto de 2009, siendo Inversiones
Silvestre el vendedor de estas acciones.

419. Durante el mes de agosto de 2009 Norte Grande adquiri¢ un total de 3.062.849.329
acciones, de las que aproximadamente 800 millones fueron adquiridas en los remates
antes mencionadas. Con esias adquisiciones Norfe Grande recuperé parte de la
participacion pérdida al no haber participado en el remate de acciones Oro Blanco de
primera emision en junio de 2009, pasando de un 66,92% a un 70,23%.

420. Una vez cjecuiadas esas operaciones fueron informadas en sesion de directorio de 23 de
septiembre de 2009, siendo aprobadas por el directorio.

Colocacién de remanente aumento de capital - Analisis

421, Tal como se ha sefialado previamente, €n la sesién de 9 de abril de 20009, el directorio de
Norte Grande acordé colocar el remanente de 18.119.777.410 acciones de su propia
emision entre terceros, tras lo cual y, en el lapso comprendido entre el 9 y el 17 de abril
de 2009, Norte Grande anicamente colocod 6.686 millones de acciones dejando um
remanente de 11.433.777.410 sin colocar. En el lapso que medi6 entre el 17 de abril y el
22 de julio de 2009, fecha esta dltima en la que se le presentd una propuesia al directorio
para colocar parte de las acciones remanentes del aumento de capital, ni el directorio
efectud consultas acerca del desarrollo de la instruccion dada el 9 de abril, ni la gerencia
informé del estado de la colocacion. En ese mismo sentido, al ser presentada la propuesta
al directorio el 22 de julio, dicho organo tampoco consulté por qué no se habia seguido
su instruccion de colocar el remanente.

472, Los fondos recaudados en tas colocaciones de abril de 2009 fucron destinados,
principalmente, a pagar las deudas que mantenia Norte Grande, en cambio aquéllos
recaudados en julio y agosio de 2009 se utilizaron para la compra de acciones Oro
Blanco, Tanto en las colocaciones de abril como en las de julio y agoslo de 2009, la
gerencia no informa, ni el directorio pregunto, el destino de los fondos.

423, Cabe sefialar ademas que en el periodo en el que Norte Grande suspendié la colocacion
de sus acciones, Inversiones del Sur adquirio las acciones Oro Blanco que Norte Grande
no habia suscrito durante la opeion preferente, a traves del remate efectuado por Oro
Blanco en junio de 2009, no existiendo constancia que Norte Grande haya evaluado
participar en dicho remate. Ahora bien, aunque a €82 fecha Norie Grande no contaba con
efectivo disponible para adjudicarse ese remate, si tenia pendiente de colocacion una
parte relevante de su aumento de capital, que €l directorio habia instruido colocar y cuyo
uso fijado por la junta de accionistas era, entre otros, pagar el aumento de capital de Oro
Blanco. De tal forma, resulta contradictorio al mandato recibido, el actuar de Norte
Grande en cuanto a suspender la colocacion de su aumento de capital, asi como solo
reanudar su colocacién a instancia de una propuesta externa, esto es, la propuesta de
Larrain Vial, a través del Sr. Manuel Bulnes.

424. Como se vera con mayor detalle, en el tltimo trimestre del afio 2009, Norte Grande
adquirié un importante volumen de acciones Oro Blanco cuyos vendedores fueron casi
en exclusiva Inversiones Silvesire, Inversiones del Parque e Inversiones Saint Thomas,
para lo cual incluso recibié un préstamo de Inversiones SQ. Lo anterior resultarfa
contradictorio con el hecho que en el primer semesire del afio Norte Grande dejo de
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suscribir la totalidad de acciones a las que tenfa derecho en la opcidn preferente y
tampoco participd en el remate de acciones de primera emision efectuado en junio de
2009 por Oro Blanco, ocasiones en las cuales no existe constancia que Norte Grande
haya buscado financiamiento para elio. Por el contrario, y como se ha analizado
previamente Norte Grande dejo disponible un volumen relevante de acciones Oro
Blanco, las que fueron adquiridas por Inversiones del Sur.

En tal sentido, fos antecedentes indicarian que con las colocaciones de acciones
remanentes del aumento de capital de Norte Grande ésta se hizo de financiamiento para
empezar la recompra de acciones Oro Blanco, las que se hicieron principalmente a
Sociedades Vinculadas e Instrumentales previo paso por Inversiones del Sur y sin
interrumpir las operaciones que eran efectuadas entre estas altimas entre sf, como se verd
mas adelante. Asimismo, se debe tener presente que luego de la colocacion de acciones
de primera emision de Norte Grande realizada el 24 de julio de 2009, la matriz de Oro
Blanco contd con efectivo disponible en torno a US$100 millones, no obstante, solo
inicié 1a compra de acciones Oro Blanco ¢l dia 19 de agosto. Sin embargo, la compra
realizada el 19 de agosto fue financiada con el remale de un nuevo paquete de acciones
de primera emision efectuado por Notrte Grande, no obstante tener un monto significativo
de efectivo. En efecto, lo que se puede observar s que el dia 19 de agosto se efectuaron
de mancra paralela un remate de acciones Oro Blanco, ¢l gue fue adquirido por Norte
Grande, y un remate de acciones de primera emision de Norte Grande. Posteriormente el
dia 21 de agosto, Notte Grande adquirié, nuevamente a través de remate, acciones Oro
Blanco, siendo Inversiones Silvestre el vendedor de dichas acciones..

Otro aspecto que resulta conveniente destacar corresponde a la fijacion de los precios en
los remates de 19 de agosto de 2009. Hasta esa fecha, la finica de la Sociedades Cascada
que habia efectuado remates de acciones (Calichera A 'y Oro Blanco) era Oro Blanco y
en ambas ocasiones los precios de inscripcion de esos remates podian entenderse como
bajo mercado. Ahora bien, ese criterio fue modificado por Norte Grande, fa que el 19 de
agosto de 2009 inscribid el remate de acciones de primera emision a un precio que podria
entenderse sobre mercado, de acuerdo 2 los precios promedios ponderados de las
transacciones efectuadas en la BCS para plazos de 15,30 y 60 dias habiles previos a la
sesion que aprobd dicho remate . En tal sentido, lo que serfa peculiar de lo anterior €s
que en esa misma fecha, Norte Grande se adjudico un remate de acciones Oro Blanco
inscrito por Banchile, el gue a su vez se adjudico el remate efectuado por Norte Grande.
Los elementos que caracterizan a €sas operaciones indicarfan que tanto Banchile como
Larrain Vial inscribieron remates por aproximadamente $18 mil millones, ademas de
ello, estos remates fueron registrados cercanos a las 16:30 horas -16:13 horas uno ¥y
16:19 horas el otro- y con ejecucion al dia siguiente a las 12:30 horas, cumpliendo casi
de manera exacta el plazo minimo estipulado por la BCS (20 hotas) para remates de
dicho volumen. Asimismo, un grupo importante de inversionistas que vendieron
acciones Oro Blanco a su vez actuaron cOmo compradores de Noste Grande en casi
idénticos montos, entre ellos la propia Banchile para su cartera propia € inversionistas
institucionales. Los remates efectuados el dia 19 de agosto se realizaron a precios que
podrian ser entendidos sobre mercado, de acuerdo a la informacion previamente
presenfada

De esta manera, lales remates, por sus caracteristicas, habrian sido funcionales para fijar
un precio para la accion Oro Blanco, que puede ser entendido por sobre el de mercado,

Ay, Liberisdor Bemanic
O Higging 1449 Pise 17
Gutizgo ~ Chile
Fono: {38-2) 517 4000
Fae (58:21 617 4101
Cagilti: 2167 » Carroe 21
wwwsvs.el [ST4)




429,

SUPERINTENDENCIA
VALORES ¥ SEGUROS

esto es, $9,4, precio que luego fue utilizado como referente en los remates efectuados por
Inversiones Silvestre ¢l 24 de agosto 2009, Inversiones del Sur ¢l 31 de agosto de 2009
y, por Inversiones Gilvestre & Inversiones del Parque el dia 11 de septiembre de 2009. De
esta manera, el precio del remate de Oro Blanco de fecha 19 de agosto de 2009, habria
permitido fijar un precio gque se empled en futuras operaciones de remate en beneficio de
las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Insirumentales. A lo anierior, cabe agregar
que a la fecha en que se realizo dicho remate, Norte Grande contaba con los recursos
necesarios para haber adquirido el remate de acciones Oro Blanco sin necesidad de haber
colocado acciones de primera emision, lo que entregaria otro elemento indiciario en
cuanto a que ¢l remate doble habria sido funcional para la fijacién de un precio para la
accién Oro Blanco que podria ser entendido por sobre mercado.

De tal forma, las operaciones antes sefialadas se seguirian enmarcando en el esquema
que presumiblemente habria tenido por objetivo perseguir el interes social de las
Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, siendo mds bien contrario al
interés social de las Sociedades Cascada.

FINALIZACION DE RENEGOCIACION DE PASIVOS — EMISION DE BONO ORO
BLANCO

Norte Grande — Detalles

430.

431.

432,

433,

El dia 19 de mayo de 2009 luego de haber efectuado diversos pagos, Nerte Grande aun
mantenfa la deuda BCI-Norie 1 por US$ 20 mitlones de dolares. De ello da cuenta el acta
de la sesion de directorio de Norte Grande de 17 de junio de 2009, que sefiala; “Ef
Gerente General, informa al Directorio, que Se encwenird muy avanzadas las
conversaciones con el Banco de Crédito e Tnversiones(BCI), respecto de la
reestructuracion de pasivos de corto a largo plazo. La deuda que actualmente mantiene
con dicha entidad financiera es del orden de los MUS 20.000.” La renegociacion de ese
pasivo volvid a ser tratada en las sesiones de directorio de 22 de julio, 5 y 12 de agosto
de 2009.

En la sesion de 5 de agosio de 2009 por primera vezZ se da cuenta del detalle de la
negociacion en cuestion, informéandose al directorio que Norte Grande de manera
conjunta con Oro Blanco se encontraban negociando un crédito sindicado con los Bancos
Itaii y el Banco BCL Asi ol acta indica: “Ef presidente dio cuentd al directorio que la
Seciedad, conjuntamente con su filial, Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A. (en
adelante conjuntamente los “Deudores”), se encontraban en conversaciones con &l
Banco de Crédito e Inversiones (“BCI") y el Banco Liqii Chile (en adelante los
“ fcreedores”) con el proposito que ésios estruciuren un financiamiento a dichas
compaiifas por un monlo de cien millones de dolares, destinado a refinanciar Sus
pasivos de corto plazo. "

En la sesion de directorio de 12 de agosto de 2009, ¢l directorio {ue informado de la
suscripcion del crédito con ¢l Banco BCI por un monto de UJS$ 20 millones.

Segiin los antecedentes que dispone este Servicio, Norte Grande aplazo el crédito BCL-
Norte 1 los dias 18 de junio y 20 de julio de 2009, para finalmente suscribir el crédito de
fargo plazo el dia 5 de agosto de 2009.
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Oro Blanco — detalles

434.

435.
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437.

Fl 19 de mayo de 2009 , luego de haber efectuado diversos pagos de su deuda antes
detallados, Oro Blanco mantenia las siguientes deudas: Corpbanca-Oro 1 por US$ 20,5
millones, Itau-Oro 1 por US$ 30 millones, BCI-Oro 4 por US$ 26 millones, BCI-Oro 5
por US$ 62 millones y, BCI-Oro0 6 por US$ 4 millones, totalizando aproximadamenic
US$ 142 mitlones.

Identificador (1) Monto Deuda(l)
Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 20.500.000

ITAU-Oro 1 (2008) USS$ 30.000.000
BCI- Oro 4 (2009) US$ 26.030.000
BCI— Oro 5 (2009) USS 62.074.000
BCI - Oro 6 (2009) US$ 4.134.000

Total USS$ 142.738.000
(1) Capital aproximado

Bl acta de Ia sesion de directorio de 17 de junio de 2009 indica: “El seiior Gerente
General (St. Araya), informa en detalle al directorio, acerca de las negociaciones que se
estén Hevando adelante con los bancos BCI ¢ ITAU , con el proposito de traspasar al
largo plazo obligaciones, hoy de corto plazo, por un monto de MUS 80.000. Se esperd
{ener finiquitado esta operacién en un plazo no superior a los 30 dias a partir de la
fecha de hoy.” Lo entre paréntesis es nuestro.

En esta misma sesion de directorio se dio cuenta que Oro Blanco estaba ltevando
negociaciones destinadas a colocar un bono en ¢l extranjero, cuyos fondos se destinarian
a refinanciar deudas bancarias, situacién que no s¢ habia comunicado previamente al
directorio. Asi en el acta de la sesion de directorio de 17 de junio se indica: * El gerente
general informa detalladamente acerca del estado de las negociaciones levadas
adelante para la colocacion de un bono internacional por MUSD 100.000, el cual
deberia estar colocado en un plazo de aproximadamente 30 dias.

recursos provenientes del citado  instrumento financiero  serdnm destinados  al
refinanciamiento de pasivos bancarios.” Al respecto, en el acta no st detalia qué
acreencias serian refinanciadas con la emisién de este bono.

Asimismo, en esta misma sesion de 17 de junio, se informé al directorio de Oro Blanco
que para fortalecer la posicion financiera de fas sociedades integrantes de la cadena de
control SQM, dicha compaiiia estaba nuevamente cn conversaciones con el banco BCI
para adquirir pagares aceptados por Tnversiones SQYA. Al respecto s¢ indico: “Ef sefior
Gerente informa al Directorio, que con el proposito de fortalecer la posicidn financiera
de las sociedades integrantes de la cadena de control de SOM S.A., la sociedad estd en
conversaciones con banco BCI para adquirir pagarés aceptados por nuesira matriz
indirecta Inversiones SQYA S.4., por un monlo aproximado a los MUSS 21.512 a una
tasa del 7,78% anual, los cuales serian reﬁnanciados por Oro Blanco a und tasa del
8.90% anual.” (el destacado es nuestro).Segun los antecedentes acompaifiados por Oro
Blanco el pagaré en cuestion habria tenido fecha de vencimiento de 19 de mayo de 2009,
no obstante, la propia Compaiiia dio cuenta como fecha de compra del crédito el 18 de
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Conforme a antecedentes proporcionados po
de 2009 los créditos BC1 - Oro 4, 5y 6 para
7 por US$ 113.760.959. En esa mis
US$ 21.511.267 a Inversiones SQYA. E
inmediatamente a continuacién de la col
Blanco, acontecidas cn junio de 2009, por logueace
con alrededor de US$ 208 millones en efectivo, los g
acciones Calichera A en junio y julio y financiaro
Blanco en octubre de 2009, como seé verd mas a
suscrito con BCI da cuenta que Oro Blanco
SOYA con deuda, tal como lo habia hecho en marzo
aceptados por Inversiones SOYA y adquiridos a BCIL.

Oro Blanco era el siguiente.

ma fecha, Oro

financié la compra del
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cedentes que resolvieran esa aparente contradiccion, toda
Inversiones SQYA tenia fecha de vencimiento anterior a la

r Oro Blanco, ésta renovo el dia 18 de junio
lo cual suscribi6 un nuevo crédito BCI -Oro
Blanco ademas entregd un crédito por
slas operaciones de financiamiento se efectuaron
ocacion de las acciones de primera emisién Oro
sa época Oro Blanco habria contado
ue fueron destinados a la compra de
demas las compras que realizé Oro
delante. Fi monto del nuevo crédito
pagaré de Inversiones

de 2009 con los primeros pagares

Identificador Monto Deuda previo Monto Deuda (1)
(1)
Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 20.500.000 1JS8$ 20.500.000
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 US$ 30.600.000
BCI- Oro 4 (2009) US$ 26.,030.000 Renovado
BCI - Oro 5 (2009) USS$ 62.074.000 Renovado
BCI — Oro 6 (2009) US$ 4.134.000 Renovado
BCI — Oro 7(2009) US 113.760.959
Total [S$ 142.738.000 US$ 164.269.959
(1) Capital aproximado

439. EL9 de julio de 2009,
pag el crédito Corpba
Blanco producto de la
de 2009, y mantuvo vigente,
fueron renegociadas en esa fec

ol detalle de esos créditos era el siguiente:

Identificador Monto Deuda previo Pago (1) Monto Deuda(l)j
U]
Corpbanca-Oro 1 (2008) US$ 20.500.000 US$ 20.500.000
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 US$ 30.000.000
BCI — Oro 7(2009) US 113.760.959 US 113.760.959
Total US$ 164.269.959 USS 143.760.000

(1) Capital aproximado

440. La renegociacién de esos pasivos y ia emision def bono volvié a ser rat

sesiones de directorio de 22 de julio, 5 y 12 de agosto de 2009.
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de acuerdo a los antecedentes proporcionados por Oro Blanco, ésta
nca-Oro 1, lo cual fue financiado con efectivo que mantenia Oro
colocacion de sus acciones de primera emision sucedida en junio
(inicamente, las deudas con los bancos ftai y BCI, las que
ha, aplazando su pago en aproximadamente 30 dias. Asi,

ada en las
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En la sesion de 5 de agosto de 2009 se deja por primera constancia del detalle de la
negociacion en cuestion, informandose al directorio que Oro Blanco conjuntamente a
Norte Grande negociaban un crédito sindicado con los Bancos Itau y BCL Asi, tal acta
indica: “El presidente dio cuenta al directorio que la Sociedad, conjuntamente con St
matriz, Norte Grande S.A. ( en adelante conjuntamente los “Deudores »), se encontraban
en conversaciones con el Banco de Crédito e Inversiones (“BCI”) y el Banco Itaii Chile
{en adelante los “4creedores”) con el propdsito que éstos estructuren uh Sfinanciamiento
a dichas compafiias por un monto de cien millones de délares, destinado a refinanciar
sus pasivos de corto plazo.”
La emision del bono internacional fue tratado también de manera mas profunda en la
sesion de directorio de Oro Blanco de 5 de agosio de 2009, en la que se entregaron
antecedentes de las caracteristicas del mismo, a saber: (i) monto total: US$100 millones;
(ii) vencimiento 15 de agosto de 2014;(iii) pago al vencimiento; y {iv) pago de interescs
semestral, cada 15 de febrero y 15 de agosto, comenzando el 15 de agosto de 2010. No
se menciond la tasa de interés de este bono. En tal sentido, de acuerdo a lo seftalado en el
acta de la sesion antes individualizada, el directorio de Oro Blanco, con la participacion
del Sr. Julio Ponce Lerou, aprobd la emision y colocacion del bono en cuestion.
También se propuso en esa sesion de directorio la reestructuracién de las cuentas por
cobrar con Inversiones SQYA S.A., cercanas a US$ 100 millones a esa fecha. Al
respeclo en tal acta se sefiala: “A continuacion, el sefior gerente general propuso al
directorio la reestructuracion de los créditos actualmente vigentes en contrd de la
sociedad Inversiones SQYA S.A., ascendentes a esid fecha a la cantidad de
$571.500.436.129, de acuerdo a las siguienies condiciones:
(@)  Fecha de Vencimiento: 31 de agosto de 2016
()  Tasa de Interés: 8,6% anual
(¢)  Fecha de Pago de Infereses: Los meses de mavo de cada afio
(d)  Fecha de Pago de Capital: Una sola cuota en la fecha de vencimiento
Asimismo, el sehor gerente general hizo presente que la reestructuracion
propuesta ha sido conocida y aprobada por el comité de directores de la
Sociedad”.
Conocida dicha propuesta el directorio de Oro Blanco acordo aprobar esta
reestructuracion. Al respecto, no hay conslancia en el acta de tal sesion acerca de como
Oro Blanco financiaria esta reestructuracion de su pasivo. Asimismo, tampoco hay
registro del andlisis de como esa reestructuracion de la deuda de Inversiones SOYA
afectaria la evaluacion hecha en enero y junio de 2009, al aprobarse la compra de pagares
en la que se estimé como un buen negocio, no obstante dichas condiciones cambiaron sin
que conste fa evaluacion de dichos cambios.
En la sesién de directorio de Oro Blanco de 12 de agosto de 2009, finalmente el
directorio fue informado de la emision del bono internacional y de la suscripcion del
crédito con los bancos BCI e Itai por US$ 80 millones.
En el caso del bono internacional se informé que las caracteristicas del mismo eran: (i)
Monto: US$ 100 millones; (ii) Plazo: 5 afios bullet; (iii) Tasa: 8,5% anual, (iv)
Amortizacién de capital: al vencimiento; y (v) Pago de intereses: al vencimiento. De tal
manera, el bono internacional, con vencimiento 2014, tenfa un vencimiento menor al
préstamo otorgado por Oro Blanco a Inversiones SQYA, que vencfa en agosto de 2016,
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y la tasa de interés del bono resultaba ser levemente inferior a la de la cuenta por cobrar
(8,6%).

447. De acuerdo con antecedentes que dispone esta Superintendencia una vez efectuada la
colocacion del bono internacional, Oro Blanco pagd aproximadamente US$60 millones
al BCI y aumentd su caja en aproximadamente US$38 millones.

Fdentificador Monto Deuda previo Pago (1) Monto Deuda (1)
(1)
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000 renueva US$ 30.000.000
BCI - Oro 7(2009) US 113.760.959 US$ 60.000.000
Renueva el resto
en nuevo crédito
BCI — Oro 8 (2009) US$ 50.000.000
Bono internacional US$ 100.000.000
Total US$ 143.760.000 USS 180.000.000

(1} Capital aproximado

448,

En la primera quincena de septiembre, Oro Blanco recibi¢ aproximadamente US$25
millones en dividendos repartidos por Pampa Calichera totalizando asi efectivo en torno
a US$170 millones, el cual fue mantenido hasta octubre del afio 2009, oportunidad en la
que inicio importantes compras de acciones Calichera A.

Renegociacion de pasivos - Analisis

449,

450.

451.

Luego de un proceso que se habia extendido desde aproximadamente mayo de 2008
hasta agosto de 2009, finalmente tanto Norte Grande como Oro Blanco finalizaron la
renegociacion de sus deudas, lo que significé para la primera inicamente renegociar un
pasivo de US$20 milfones v para la segunda renegociar deudas por US$80 millones,
emitir un bono internacional por US$100 miliones, pagar acreencias vigentes a esa fecha
del orden de US$60 millones y captar efectivo adicional en aproximadamente US$38
millones.

En tal seniido, cabe recordar que las deudas que estaban siendo renegociadas por las
Sociedades Cascada eran las contraidas durante los meses de mayo y junio de 2008 para
adquirir acciones Oro Blanco y Calichera A, las que ascendian en el caso de Norte
Grande a aproximadamente US$ 195 millones y en el caso de Oro Blanco en torno a
US$ 257 millones, de las cuales aproximadamente US$ 57 millones correspondian a una
cuenta por pagar con su matriz Norte Grande.

De tal forma, en el caso de Norte Grande las deudas se habian reducido desde US$195
millones a US$ 20 millones, siendo financiados dichos pagos minimamente con la venta
de activos, aproximadamente US$ 20 miliones, pero principalmente con la colocacién de
acciones de primera emision en terceros ¥ con los pagos recibidos de Oro Blanco, que en
la generalidad de los casos siempre prepagd sus acreencias con su matriz, incluso una
que vencia en el afio 2010. Cabe destacar ademds que durante este perfodo, Norte Grande
no asumio deudas adicionales con terceros, si bien suscribid nuevo endeudamiento con
terceros, éste siempre tuvo por objetivo sustituir endeudamiento vigente.
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452. Por su parte, Oro Blanco también habia visto reducir sus deudas desde aproximadamente

453,

454,
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456.

US$ 257 millones a alrededor de US$ 180 millones. Si bies durante gl primer semesire
del afio 2009 Oro Blanco se mostré muy activo en cuanto a operaciones de
financiamiento, un numero importante de éstas tuvieron por objeto sustituir o renegociar
deudas vigentes de Oro Blanco. Asimismo, Oro Blanco, efectud diversos pagos
asociados a sus deudas, los que ascendieron a aproximadamente US$ 205 millones.

Estos pagos efectuados por la fitial de Norte Grande fueron financiados, en menor
medida, con dividendos recibidos y efectivo proveniente de su aumento de capital, pero
principalmente cog la venta de acciones Calichera A sucedida en mayo de 2009, por
aproximadamente 1S$130 millones, pero aun asi su deuda segufa siendo de
aproximadamenie US$180 millones. La explicacion a fo anterior es enconirada en el
hecho que Oro Blanco, a diferencia de Norte Grande, debio asumir deuda con erceros
para sustituir la deuda que tenia con su matriz Norte Grande, pero ademas, tuvo que
suscribir deuda adicional con terceros para financiar la compra de pagarés de Inversiones
SOYA, a la que le extendio sendos préstamoes que en su total eran de aproximadamentc
US%95 millones.

De esta manera, en agosto de 2009 cuando Oro Blanco finalizé la renegociacién de sus
pasivos, en la practica habria renegociado aproximadamente US$50 millones de sus
pasivos originales, carrespondiendo los otros US$95 millones de deudas renegociadas a
préstamos que debio suscribir Oro Blanco para financiar los créditos otorgados a
Inversiones SQYA, captando ademas aproximadamente US$38 miliones de efectivo
adicional, lo que se sumé a los aproximadamente US$100 miliones en efectivo que
mantenia Oro Blanco a esa fecha.

En este punto resufta pertinente recordat lo sefialado por et Sr. Julio Ponce Lerou en su
comunicacion de noviembre de 2008 en fa cual se indicaba que el grupo controlador de
Pampa Calichera pretendia llevar a cabo un plan de recapitalizacion que reduciria su
deuda que ascendia a US$ 494 millones, en a lo menos US$170 millones. Tal como se
habia setialado, a la fecha de dicha declaracién Oro Blanco poseia deuda con terceros de
aproximadamente US$ 200 millones y una deuda con Norte Grande de US$ 57 millones,
en tanto Norte Grande tenia una deuda con terceros por US$ 193 millones v una cuenta
por cobrar con Oro Blanco por los ya mencionados US$ 57 millones y finalmenie se
podia deducir que las sociedades controladoras de las Sociedades Cascada debian tener
deudas en torno a US$§100 millones. Lo que se ha visto ¢s que Oro Blanco sustituy6 la
deuda con Norte Grande por deuda con terceros y asimismo asumié nueva deuda para
efectuar un préstamo por US$ 95 millones a Inversiones SQYA, asi el endeadamiento
con terceros que debio asumir Oro Blanco fue de aproximadamente US$352 millones, en
tanto Norte Grande asumié deudas con terceros por aproximadamente US$140 millones
y las sociedades controladoras de las cascadas habrian sustituido la casi totalidad de su
endeundamiento con terceros por cndeudamiento con Oro Blanco. De esta manera, Oro
Blanco asumié aproximadamente el 70% de la deuda con terceros del grupo controlador
de Pampa Calichera y el restante 30% fue asumido por Norte Grande, lo que muestra un
trato desigual entre las propias Sociedades Cascada y entre €stas altimas y sus
controladores.

Fn ese sentido cobra relevancia la explicacion dada por el Sr. Julio Ponce Lerou en
cuanto al propésito de efectuar un nuevo préstamo a Inversiones SQYA por parie de Oro
Blanco, esto es “... forfalecer la posicién financiera de las sociedades integrantes de la
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cadena de control de SOMS.A4. ", Esta explicacion, que es idéntica a la utilizada en enero
de 2009 para justiciar el primer préstamo a Inversiones SQYA, no es congruente con los
hechos descritos, en cuanto estos Gltimos indicarfan que se fortalecid la posicién
financiera de las sociedades controladoras de las Sociedades Cascadas méas que la
posicion financiera de las mismas Sociedades Cascada, segiin los datos antes expuestos.
En ese orden de cosas, cabe destacar el hecho que Oro Blanco reestructuré el préstamo
otorgado a Inversiones SQYA sin analizar la forma en que seria financiada dicha
reestructuracion, pudiendo entenderse que en la practica el bono intemmacional era la
fuente de financiamiento de dicho préstamo —los cuales tenian caracteristicas muy
similares en cuanto a tasa, forma de pago de capital e intereses-, aun cuando dicha deuda
tenia fecha de vencimiento 2 afios antes de la fecha de vencimiento del préstamo
otorgado por Oro Blanco a nversiones SQYA, por lo que se podria presumir que Oro
Blanco asumid un nuevo descalce de flujos para financiar a Inversiones SQYA. No
obstante, cabe sefialar que en el afio 2010 Inversiones SQY A prepagé en su totalidad este
crédito, como se verd mas adelante con mayor detalle.

Cabe recordar ademds que en el mes de enero de 2009 cuando el directorio de Oro
Blanco aprobé el otorgamiento del primer préstamo a Inversiones SQYA se destacd el
diferencial de tasas entre los pagarés adquiridos y el préstamo otorgade a Inversiones
SQYA como justificacion para dicho negocio, diferencial que perdid vigencia con la
reestructuracion del empréstito, lo cual, segln las actas de directorio, no se considero al
momento de aprobar esta reestructuracion.

Otro aspecto que resulta llamativo son los montos de fos pasivos que finalmente se
renegociaron, que en el caso de Norte Grande fueron de tan sélo US$20 millones y en el
caso de Oro Blanco habrian sido en torno a US$50 millones, incluyendo exclusivamente
pasivos propios, o aproximadamente US$140 millones si se incluye tanto los pasivos
propios y los pasivos de Inversiones SOYA que debid asumir Oro Blanco; considerando
ademas que la matriz de Pampa Calichera captd en torno a US$38 millones adicionales
en efectivo.

Durante todo el segundo semestre del afio 2008 y buena parte del afio 2009, los
directorios de Norte Grande y Oro Blanco fueron reiteradamente informados de las
negociaciones para fijar a largo plazo las deudas de dichas compafifas, no obstante,
finalmente estas Sociedades Cascada terminaron renegociando una minima parte de sus
acreencias originales. De ello surge la interrogante de por qué los aumentos de capitales
no pudieron ser emitidos previamente para efectuar estos pagos, si finalmente Norte
Grande y Oro Blanco pagaron practicamente toda su deuda original.

De esta manera, se entenderia que de los US$ 494 millones reportados en la
comunicacién del Sr. Julio Ponce Lerou se habrian mantenido vigentes Gnicamente
US$165 millones, de los cuales US$95 millones eran explicados por Inversiones SOYA,
lo que suponia una disminucién de alrededor de US$330 millones, muy superior al plan
de recapitalizacion de US$170 millones comprometido por el grupo controlador de
Pampa Calichera. Luego, v asumiendo que las sociedades controladoras de las
Sociedades Cascadas no habian incurrido en nueve endeudamiento, se tendria que a
agosto de 2009 la deuda con terceros del grupo controlador de Pampa Calichera habria
sido de aproximadamenic US$200 millones, correspondiendo US$180 millones a Oro
Blanco (de los cuales US$95 millones eran explicados por Inversiones SQYA) y US$20

Av, Libannkr Bemondo
O Higgins P49 Piso 1°
Satiags - Cinie
Fonor {38-2) 517 4000
Fax: {36-2) 617 4164
LCosite: 2167 « Cogrso 21
syl 97




4672,

463.

A64.

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

millones a Norte Grande, lo que implicaba también un fuerte refroceso con respecio a los
US$494 millones reportados en noviembre de 2008.

Asimismo, cabe destacar que, auf cuando Oro Blanco habia paralizado la compra de
acciones Calichera A desde julio del afio 2009, la matriz de Pampa Calichera capto
efectivo adicional con las operaciones de financiamiento efectuadas en agosto, habiendo
contado ademas a dicha fecha con efectivo en torno a US$100 millones.

Lo expuesto anteriormente daria cuenta, nuevamenie, sobre el trato desigual que
presumiblemente habria dispensado el grupo controlador para si mismo y pard las
Sociedades Cascadas e incluso entre Oro Blanco y Norte Grande. De esta manera, ¥
como se ha dicho previamente, S8 impuso una carga financiera mayot a Oro Blanco en
beneficio de Norte Grande y principalmente de Inversiones SQYA, lo que ademas fue
utilizado para justificar la pecesidad de vender acciones Calichera A, dejando con elio
disponible un paquete importanie de acciones de este titulo, cuyo destino ya ha sido
analizado.

Tos antecedentes hasta aqui detaliados darfan cuenta ademas que el manejo que se dio a
la renegociacion de las deudas de Norte Grande y Oro Blanco asi como a los aumentos
de capital de aquéllas, no habrian tenido por objetivo contribuir al beneficio social de
dichas sociedades, Por el contrario, dichas operaciones de financiamiento se enmarcarian
en el csquema que presumiblemente tenfa por objetivo generar oportunidades de
negocios para las Sociedades Relacionadas, y en la medida de aquello también para
Sociedades Vinculadas e Instrumentales respecto de acciones Oro Blanco y Calichera A.
Finatmeante, el efectivo adicional captado por Oro Blanco sirvié para que ésta financiara
la compra de paquetes importantes de acciones a Sociedades Vinculadas e Instrumentales
_Inversiones Silvestre, Inversiones Saint Thomas ¢ {nversiones del Parque- lo cual
acontectd a coniar de octubre de 2009, esto es, sin interferir en las operaciones que
efectuaron éstas con Inversiones del Sur en septicmbre de 2009, como se vera mds
adelante.

SR. ALDO MOTTA ASUME COMO NUEVO GERENTE GENERAL

Nuevo gerente general - detalles

465,

En las respectivas sesiones de direciorio Norte Grande, 0o Blanco y Pampa Calichera
de 18 de agosto de 2009, se comunicd el fallecimiento del Sr. Jorge Araya Cabrera,
gerente general de tales compafiias, pombrandose en su reemplazo al Sr. .Aldo Moita En
1a declaracion del Sr. Aldo Motta realizada ante funcionarios de esta Superintendencia el
11 de abril de 2013, ¥ consultado por quién lo habia propuesto para ese carg0, aquél
indicéd: “Don Julio Ponce Lerou y las razones que me expresé en su momento, es que me
vela como un profesional capaz de asumir el desafio de ser el gerente general de las
compafilas, y confiaba plenamente en mis capacidades.” El Sr. Aldo Motta en la
declaracion antes individualizada sefialé también que 2 ia época de su nombramienio ya
trabajaba en, al menos, Pampa Calichera, asi sefiald: “Desde febrero de 2007 a agosio de
2009, cuando me desempefié en cargo Investor Relations de PC, mi funciones erd
mantener las relaciones comerciales con acreedores, especificamente los tenedores de
bonos y con los Inversionistas de las compariias PC (principalmente), OBy NG. En OBy
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NG no existia dicho cargo, ya que no lenian emitidos bonos en el extranjero y la
compafita que tenia mds movimiento era PC. También me ocupaba de la informacion
que se emtregaba al wmercado, tales como la confeccidn de la memoria anual,
comunicados de prensa, elc.

Al asuimir como gerente general de PC, OB y NG, mi trabajo consistia en todo lo gue
tiene que tiene que ver con actividades de inversion y financiamiento de las sociedades”
Al igual que el Sr. Araya, el Sr. Aldo Motta, ademas de asumir la gerencia general de las
sociedades Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, también fue nombrado como
gerente general de Inversiones SQYA e Inversiones SQ. Consultado por este Servicio,
acerca de su relacion con ambas sociedades, en su declaracién de 11 de abril de 2013, el
Sr. Aldo Motta indico: “Respecto de Inversiones SOYA e Imversiones SO, fui el gerente
general desde el mes de agosto afio 2009 a mediados del afio 201 1. Respecto a las otras
sociedades (Inversiones del Sur, Inversiones Hoca) que se mencionan, no tengo ninguna
relacion. 8é que reemplacé a Jorge Avaya Cabrera en el afio 2009, pero desconozco
quién me reemplazé a mi. Dejé de ser gerente general de dichas sociedades, ya que por
la carga de trabajo que tenia en Pampa Calichera, Norte Grande y Oro Blanco, me
impidieron tener el tiempo para dedicarle a esas funciones” 1o entre corcheles es
nuestro. En tal sentido, en su declaracién de fecha 11 de abril de 2013 al ser consultado:
“Para que sefiale cuanto tiempo le dedicaba a sus labores en las sociedades Inversiones
SQYA e Inversiones SO, en el periodo en que ejercio el cargo de gerente general.” el
Sr. Aldo Motta sefialo lo siguiente: “Muy poco tiempo, sélo en oportunidades puntuales
Al ser consultado ademas el Sr. Aldo Motta donde estaban ubicadas las oficinas sociales
de dichas compaiifas, éste respondio: “Desconozco donde estdn ubicadas las oficinas de
dichas sociedades. Respecto a cuando yo fui gerente general, efercia la funcién desde mi
oficina ubicada en calle El Trovador 4285, piso 11, Las Condes. Me reunia con don
Julio Ponce Lerou para discutir temas de dichas sociedades, en las oficinas de Pampa
Calichera, ubicadas en calle EI Trovador 4285, piso 11, o indiferentemente en la misma
direccion en el piso 8, donde 6l tiene su oficina. No sé si dichas sociedades tenian
activos asociados a oficinas o gastos en arriendo” Preguntado acerca de quiénes eran
directores de esta compaiifa, el Sr. Aldo Molla sefiald: “Yo era el gerente general de
dichas sociedades, en el periodo que sefialé anteriormente. Desconozco el divectorio,
pero presume que don Julio Ponce Lerou imtegraba el direciorio. Sin embargo,
desconozco quiénes eran las otras personas que integraban el directorio de dichas
sociedades. Nunca participé en sesiones de directorio de dichas sociedades”.
Finalmente, consultado si se reunia con personeros de las sociedades Inversiones SQ e
Inversiones SQYA, el Sr. Aldo Motta indicd: “Obviamente que me reunia con don Julio
Ponce Lerou, en ocasiones puntyales para abordar temas especificos de dichas
sociedades. Por ejemplo, si alguna de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco, Pampa
Calichera necesitaba financiamiento, se recurria al Sr. Ponce Lerou para que a iravés
de estas sociedades nos ayudara en temas de financiamiento. No me reunia con otras
personas de estas sociedades.”

Segiin da cuenta el acta de la junta de accionistas de Norte Grande de fecha 22 de
diciembre de 2011, Inversiones SOYA fue representada por el Sr. Aldo Motia.
Asimismo, de acwerdo a la ficha de cliente de Inversiones SQ correspondiente a la
corredora Larrain Vial, fechada el dia 23 de septiembre de 2011, el gerente general a esa
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fecha de esa sociedad era el Sr. Aldo Motta, entregando como direccién la oficina de las
Sociedades Cascada, esto es, Bl Trovador 4285 piso 11 Las Condes,

Nuevo gerente general - analisis
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El Sr. Aldo Motta sefialé en su declaracion de fecha 11 de abril de 2013 que en similar
fecha a fa que asumi6 como gerente general de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco
y Pampa Calichera también se hizo cargo de la gerencia general de Inversiones SQYA e
Inversiones SQ, cargo que debi6 dejar a “mediados del afio 2011 debido a que “...lq
carga de trabajo que tenia en Pampa Calichera, Norte Grande y Oro Blanco. me
impidieron tener el tiempo para dedicarle a esas funciones...”

No obstante lo sefialado por el Sr. Aldo Molta, en cuanto a que habria renunciado a su
puesto de gerente general de Inversiones SQYA e Inversiones SQ, se cuentan con
antecedentes que no son contestes con lo anterior. Asi las cosas, el Sr. Motta aparece
compareciendo como represeniante de Inversiones SQYA en la junta de accionistas de
Norie Grande de fecha 22 de diciembre de 2011, en tanio, en la ficha de cliente de
Inversiones SQ, fechada el dia 23 de septiembre de 2011, se da cuenta que el Sr. Motta
seria el gerente general de esa sociedad.

Fn tal sentido, los antecedentes antes descritos son indiciarios en cuanto a que el Sr.
Aldo Motta habria desempefiado algunas labores en Inversiones SQ e Inversiones
SQYA, a lo menos hasta finales del afio 2011, esto es, de manera posterior a las ventas
de acciones Calichera A que efectud Inversiones SQ a Potasios de Chile en el afio 2011.

OPERACIONES ENTRE INVERSIONES DEL SUR Y SOCIEDADES INVERSIONES
SAINT THOMAS, SILVESTRE Y DEL PARQUE - PREVIO A SEPTIEMBRE DE 2009

Resumen de operaciones de Inversiones del Sur
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Durante el perfodo comprendido entre el 24 de junio y el 31 de agosto de 2009
Inversiones del Sur enajend la totalidad de las 16.650.000.000 acciones Oro Blanco de
primera emisién que habia adquirido el 9 de junio de 2009 y, paralelamente, durante el
perfodo comprendido entre el 30 de junio y el 31 de agosto de 2009 adquirid
133.272.526 acciones Calichera A, por la suma de $108.405.905.221, aproximadamente
US$ 197 millones.

Inversiones del Sur adquirié las 16.650.000.000 acciones a un precio por accion de
$7,92, por un total de $131.868.000.000, aproximadamente US$ 231 millones, En tanto,
recaudd por la venta de esas acciones $147.112.974.002, aproximadamente US$ 270
millones, a un precio promedio ponderado de $ 8,84 por accion.

Estas operaciones de venia de acciones Oro Blanco y compra de acciones Calichera A
efectuadas por Inversiones del Sur finalizaron con la realizacién de un doble remate
efectuado el dia 31 de agosto de 2009, dia en que Inversiones del Sur rematd acciones
Oro Blanco y comprd, también a través de remate, acciones Calichera A.

Posteriormente, en septiembre del afio 2009 Inversiones del Sur efectué operaciones
adicionales con estos titulos, conforme se detallara mds adelante.
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Detalle de inversionistas contraparte de Inversiones del Sur previo a remates de 31 de
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agosto de 2009

Previo a la compra de acciones Calichera A efectuada en el remate de 31 de agosto de
2009, durante el perfodo comprendido entre el 30 de junio y el 29 de julio de 2009
Inversiones del Sur adquirid 20.572.526 acciones Calichera A por un total de
$17.118.905.221. Operaciones en las que no participaron Inversiones Saint Thomas,
Inversiones Silvestre como tampoco Inversiones del Parque.

En cuanto a las operaciones de venta de acciones Oro Blanco, de manera previa al remalte
de venta efectuado por Inversiones del Sur el 31 de agosto de 2009, cabe destacar que ent
¢l perfodo comprendido entre el 24 de junio y el 29 de julio de 2009 aquélla enajend un
total de 6.730.764.314 acciones Oro Blanco por ja suma de $53.872.158.554. De ese
total de acciones, Inversiones Saint Thomas adquirié 2.374.603.536 acciones
representativas de $18.806.860.005, las que en st totalidad fueron adquiridas a traves de
cemates efectuados por Inversiones del Sur de fechas 24 v 26 de junio de 2009, inscritos
por Larrain Vial.

Los remates de los dias 24 y 26 de junio de 2009 por Inversiones del Sur fucron
realizados a un precio de $7,92, esto es, el mismo precio al en que esa sociedad se
adjudico el remate de acciones de primera emisién de Oro Blanco el 9 de junio de 2009.
Los remates en cuestién correspondieron a: (i) remate de 2.000.000.000 acciones Oro
Blanco efeciuado el 24 de junio en el que Inversiones Saint Thomas se adjudico
1.124.603.536 acciones; (i) remate de 1.350.000.000 acciones Oro Blanco realizado
también el 24 de junio, en el que Inversiones Saint Thomas no se adjudico accion alguna;
y (iii) remate de 1.250.000.000 acciones Oro Blanco efectuado el dia 26 de junio,
adjudicado en su lotalidad por Inversiones Saint Thomas.

Comportamiento de Sociedades Vinculadas e Instrumentales previo a septiembre de 2009
— Calichera A,

480.

481.

La actuacion de Inversiones Saint Thomas con respecto al titulo Calichera A puede ser
segmentada en cuatro etapas: (i) entre los dias 15 a 19 de mayo de 2009, periodo en el
que adquirié 68.811.368 acciones Calichera A, casi exclusivamente a Oro Blanco a
través de remate; (ii} perfodo comprendido entre el 5 de junio de 2009 al 6 de julio de
2009, en el que vendio 709.572.195 acciones Calichera A, principalmente a Oro Blanco,
(iif) periodo comprendido entre el 27 de julio al 21 de agosto, en el cual volvi6 a adquirir
33.737.723 acciones Calichera A; Yy (iv) periodo comprendido entre el 26 y el 31 de
agosto de 2009, en el cual vendio 113.344.892 acciones, cast de manera exclusiva a
Inversiones del Sur. En resumen, Inversiones Saint Thomas adquirié un total de
102.549.091 acciones por un total de $70.642.389.851, a un precio promedio de $688,86,
y vendié un total de 142.917.087 acciones Calichera A por un monto  de
$116.510.870.709, a un promedio de $815, 23 por accion.

Inversiones Saint Thomas adquiri6 las acciones Calichera A, principaimente de Oro
Blanco, que como ya se ha visto, se adjudicd 67.239.368 acciones Calichera A en el
remate de 15 de mayo de 2009. Asimismo, el 19 de mayo de 2009 adquirio de
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Inversiones Silvestre 1.572.000 acciones Calichera A aun precio de $668 por accion, no
obstante en el remate de 15 de mayo se las habia adjudicado a $576 y adquirio el 20 de
aposto de 2009 de Tnversiones del Parque 3.000.000 de acciones Calichera A. Las
restantes adquisiciones son a ferceros.

En relacién a las ventas, Inversiones del Sur y Oro Blanco fueron los principales
adquirentes de las acciones Calichera A vendidas por Inversiones Saint Thomas en dicho
periodo, asi, ¥ tal como ha sido detallado previamente, Oro Blanco adquirié 22.150.000
acciones Calichera A de [nversiones Saint Thomas, casi de manera exclusiva a través de
operaciones OD sin difusion —siendo una parte importante de estas operaciones OD sin
difusion efectuadas debido a la actuacion de Larrain Vial, como ya ha sido explicado
previamente-, € Inversiones del Sur adquiri6 aproximadamente 112 millones de acciones
Calichera A, a través del remate de 31 de agosto de 2009, totalizando Inversiones del Sur
y Oro Blanco compras por un poco més de 134 millones de acciones.

En el perfodo comprendide entre el afio 2008 y previo al 15 de mayo de 2009,
Tnversiones Saint Thomas adquirio aproximadamente 59 millones de acciones Catlichera
A, concentrando dichas compras entre enero y abeil de 2008, vendiendo en ese mMismo
periodo aproximadamente 19 millones de acciones.

Por su parte, en el caso de Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque, esas
saciedades realizaron operaciones espordicas enire el 15 de mayo y el 31 de agosto de
2009.

Inversiones del Parque en dicho periodo adquirio un total de 23.962.938 acciones por un
monto total de $16.218.039.962, a un precio promedio de $676,79 por accion, y vendio
un total de 19.662.385 acciones por $16.654.136.262 a un precio promedio de $847.- por
accion. El principal vendedor de fas acciones adguiridas por Inversiones del Parque fue
Oro Blanco con 12.092.938 acciones, las que se adquirieron a traves de remate de 15 de
mayo de 2009. Oro Blanco también fue el principal comprador de las acciones vendidas
por Inversiones del Parque, con 7.147.187 acciones el 15 de junio de 2009, tal como ha
sido detallado previamenie.

Entre el afio 2008 y en forma previa al dia 15 de mayo de 2009, Inversiones del Parque
adquirio aproximadamente 11 millones de acciones Calichera A, vendiendo en es¢
mismo periodo aproximadamente 300 mil acciones.

Por su parte, Inversiones Silvestre en el perfodo comprendido entre el 15 de mayo y el 31
de agosto de 2009 adquirio 35377.536 acciones por un monto total de $21.274.518.490,
a un precio promedio de £601,35 por accion, ¥ vendié un total de 22.153.091 acciones
por un total de $18.486.801.027 a un precio promedio de $827,03. El principal vendedor
de las acciones adquiridas por Inversiones Silvestre fue Oro Blanco con 31.977.536, que
fueron compradas en el remate de 15 de mayo de 2009. Oro Blanco también fae el
principal comprador de las acciones vendidas por Inversiones Sitvestre, coll 19.884.598
acciones en transaccion cfectuada el 16 de junio de 2009, tal como ha sido deiallado
previamente.

En el periodo comprendido entre el afio 2008 y previamenie al 15 de mayo de 2009,
Inversiones Sitvestre adquirio aproximadamente 27 millones de acciones Calichera A,
fundamentalmente en enero de 2009 (Inversiones Saint Thomas fue la contraparle en
operaciones por 17 millones de tales acciones), vendiendo en ese mismo perfodo
alrededor de 3,5 millones de acciones.
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Comportamiento de Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales previo a septiembre de 2009
— Oro Blanco

489.

490.

491.

492,
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494,
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496.

Considerando el 9 de junio de 2009 como el inicio del analisis, esto es, el dia en que Oro
Blanco rematé sus acciones de primera emision, se puede observar que Inversiones Saint
Thomas efectué diversas operaciones de compra y ventas de acciones Oro Blanco, asi en
total adquirié 11.431.761.920 acciones Oro Blanco por $103.087.316.257.-, a un precio
promedio de $9,01, y vendi6 un total de 2.517.294.021 acciones Oro Blanco por un
monto de $20.092.805.212, a un promedio de $7,98 por accion.

Del total de acciones Oro Blanco adquiridas por Inversiones Saint Thomas,
0.774.603.536 tuvieron como conlraparte a Inversiones del Sur, efectudndose dichas
operaciones exclusivamente a través de remates, realizados los dias 24 y 26 de junio y
31 de agosto de 2009. En relacion a las ventas, ¢stas se hicieron a terceros.

En el periodo entre el afto 2008 y previo al dia 9 de junio de 2009, Inversiones Saint
Thomas habia adquirido alrededor de 6.284 millones de acciones Oro Blanco,
concentrando dichas compras entre los meses de mayo y diciembre de 2008 (en este
qltimo mes un paguete cercano a 2.000 millones fue adquirido a Norte Grande),
vendiendo en ese mismo periodo aproximadamente 6.500 millones de acciones {en junio
de 2008 habia vendido un paquete de aproximadamente 4.000 millones a Norte Grande).

Inversiones del Parque en el periodo comprendido entre el 9 de junio y el 31 de agosto
adquiri¢ 2.629.235.686 acciones Oro Blanco por $24.605.565.453, a un precio promedio
de $9,35 por accion, y no efectud ventas durante este periodo. El principal vendedor de
las acciones adquiridas por Inversiones del Parque fue Inversiones del Sur con
2.519.235.686, en el remate de 31 de agosto de 2009.

En el periodo comprendido entre el afio 2008 y previo al dia 9 de junio de 2009,
Inversiones del Parque adquirié aproximadamente 245 millones de acciones Oro Blanco,
concentrando dichas compras en noviembre de 2008, vendiendo en el mismo periodo
aproximadamente 245 millones Oro Blanco.

Inversiones Silvestre, en el perfodo entre el 9 de junio y el 31 de agosto de 2009,
adquirid un total de 2.298.882.357 acciones Oro Blanco por un monto de
$19.497.102.397, a un precio promedio de $8,48 por accién, v vendié un total de
850.000.000 acciones por un monto de $7.990 millones a un precio promedio de $9,4.
Inversiones Silvestre adquirié las acciones de Oro Blanco de terceros, en tanto la venta la
hizo a través de un Gnico remate ¢l dfa 24 de agosto, cuyo adquirente fue Norte Grande,
tal como se ha visto previamenie,

Segin respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que Norte Grande particip6 en el remate efectuado por Tnversiones Silvestre el dia
24 de agosto por iniciativa propia, no habi¢ndose contactado dicha corredora con ese
emisor para tal fin.

En el periodo comprendido entre el afio 2008 y previo al dfa 9 de junio de 2009,
lnversiones Sifvestre no adquirio acciones Oro Blanco, vendiendo tnicamente 350
millones en junio de 2008.
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Remates 31 de agosto de 2009 - antecedentes

497,

498.

499,

500.

El viernes 28 de agosto de 2009 se inscribieron 2 remates de acciones, con un desfase de
5 minutos entre uno y otro. Dichos remates, inscritos por Larrain Vial correspondieron a:
(i) A las 15:48 horas, Larrain Vial inscribié un remate de venta de 9.919.235.686
acciones Oro Blanco a $9,4 por accion, con fecha de ejecucion el funes 31 de agosto de
2009 a las 12:30 horas, por $93.240.815.448 (US$169 millones aproximadamente); y (ii)
A las 15:53 horas, Larrain Vial inscribié un remate de venta de 112.700.000 acciones
Calichera A a $ 810 por accion, con fecha de ejecucion el dia lunes 31 de agosto de 2009
a las 12:30 horas, por $91.287.000.000 (US$165 millones).

Inversiones del Sur fue el tnico vendedor de las acciones del remate de acciones Oro
Blanco, en tanto, las acciones Calichera A fueron vendidas por Inversiones Sain{
Thomas. En cuanto a los compradores, Inversiones del Sur adquirié la totalidad de las
acciones Calichera A, mientras que las acciones Oro Blanco fueron adquiridas por
Inversiones Saint Thomas, 7.400.000.000 acciones, y por Inversiones del Parque,
2.519.235.686.

Segiin respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que tanto Inversiones del Sur, adquiriente de las acciones Calichera A del remate
de fecha 31 de agosio, como Inversiones Saint Thomas e Inversiones del Parque,
adquirentes de las acciones Oro Blanco del remate de fecha 31 de agosto, se contactaron
a iniciativa propia con dicha corredora para participar en estos remates. A lo anterior,
cabe recordar gue en sus respectivas declaraciones prestadas ante este Servicio, los Sres.
Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz, gerente general y ejecutivo de Larrain Vial
respectivamente, sefialaron que ellos se encargaban de proponer los negocios a
Inversiones Saint Thomas, o cual fue corroborado por el controlador de esta dltima el
Sr. Leonidas Vial, en declaraciones prestadas anle funcionarios de esta Superintendencia.
De tal manera, de los lres inversionistas intervinientes en estas operaciones, Inversiones
del Sur fue el Gnico cuyas ventas fueron similares a sus compras, dado que efectud
enajenaciones por aproximadamente $93 mil millones y compras por $91 mil millones,
lo que permite presumir que financié sus adquisiciones del titulo Calichera A con las
ventas de las acciones Oro Blanco. En cuanto a Inversiones Saint Thomas, ésta vendio
un monto de $91.287.000.000 en acciones Calichera A y adquirié acciones Oro Blanco
por la suma de $69.560.000.000, mientras que Inversiones del Parque solo adquirio
$23.680.815.448 en acciones Oro Blanco, sin que efectuara venta alguna.

Remates 31 de agosto - precios

501.

El precio del remate de las acciones Oro Blanco fijado por Inversiones del Sur fue de
$9.4 por accion, Al respecto, y como ha sido analizado previamente, cabe hacer presente
que el dia 19 de agosto de 2009 se efectué un remate de 1.915 millones de acciones Oro
Blanco, que tuvo un precio de inscripeién y de adjudicacion de $9.4. Adicionalmente, el
dia 24 de agosto de 2009 se efectud otro remate de acciones Oro Blanco, esta vez de 850
millones con un precio de inscripcion de $9,3 pere adjudicado a $%.4. Finalmente, y
como se vera mas adelante, el dia 11 de septiembre de 2009 se efectud otro remate de
acciones Oro Blanco, por 5.033.618.043 acciones, también con un precio de inscripcion
y de ejecucion de § 9.4.
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El comiin denominador de los remates de acciones Oro Blanco de fechas 19 y 24 de
agosto y 11 de septiembre es que todos ellos fueron adjudicados por Norte Grande. Los
vendedores de tales acciones correspondieron a: (i} en el remate de 19 de agosto de 2009
actuaron diversos clientes de la corredora Banchile; (ii) en el remate de 24 de agosto de
2009, Inversiones Silvestre es el exclusivo vendedor; y (i) en cl remate de 11 de
septiembre de 2009, los vendedores fueron Inversiones del Parque e Inversiones
Silvestre. De tal forma, de los tres remates antes mencionados, s6lo en el primero de
ellos no participaron Sociedades Vinculadas.
Segun antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago el precio promedio ponderado
de las operaciones realizadas con el titulo Oro Blanco en los periodos de 60, 30 y 15 dias
habiles anteriores al dia 31 de agosto de 2009 fueron de $8§724, $8,88 y $9,30
respectivamente, esto es 12,36%, 5.5% y 1,05% por debajo a aquél fijado por
Inversiones del Sur en el remate de acciones Oro Blanco. Al respecto, si no se considera
los remates efectuados los dfas 19 y 24 de agosto, el precio promedio ponderado de las
operaciones realizadas con el titulo Oro Blanco en los periodos de 60, 30 y 15 dias
héabiles anteriores al dia 31 de agosto de 2009 fueron de $8,15, $8,72 y $9,21
respectivamente, esto es 13,26%, 7,24% v 2% por debajo a aquél fijado por Inversiones
del Sur en el remate de acciones Oro Blanco
En cuanto al precio de $810 por accion del remate de las acciones Calichera A, no hay
registros de remates efectuados en fechas cercanas al dia 31 de agosto de 2009, a
diferencia del remate de las acciones Oro Blanco.
Segin antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago el precio promedio ponderado
de las operaciones realizadas con el titulo Calichera A en los periodos de 60, 30 y 15 dias
habiles anteriores al dia 31 de agosto de 2009 fueron de $844, $880 y $904,
respectivamente, esto es 4,2%, 8,7% y 11,6% por sobre aquél fijado por Inversiones
Saint Thomas en el remate de acciones Calichera A. A ello cabe agregar que el 20 de
agosto de 2009 Inversiones Saint Thomas habfa adquirido aproximadamenie 27 miflones
de acciones Calichera A a un precio promedio de $930 por accién, muy por encima de
los $810 a los cuales vendié via remate sus acciones, y que fueron adquiridas por
Inversiones del Sur.

Destino de las acciones

506.

507.

508.

509,

Tal como se explicard més adelante, durante septiembre de 2009 un nimero similar de
acciones Oro Blanco a las adquiridas por Inversiones Saint Thomas el 31 de agosto de
2009 fue enajenado por ésta a Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque e Inversiones
del Sur.

En cuanto a Inversiones del Parque, durante septiembre de 2009, ésta enajend a Norte
Grande un namero de acciones Oro Blanco similar al adquirido el 31 de agosto de 2009
de Inversiones del Sur.

A su vez Invetsiones del Sur enajend durante septiembre de 2009 un nimero similar de
acciones Calichera A al adquirido el dia 31 de agosto de 2009, siendo [os destinatarios de
estas acciones Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque.
Posteriormente a las operaciones efectuadas en septiembre de 2009 por Inversiones del
Sur, Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque, durante el
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altimo trimestre del afio estas tres ltimas vendieron pagquetes importantes de acciones
Oro Blanco y Calichera A a Norte Grande y Oro Blanco, respectivamente.

Operaciones entre Inversiones del Sur y Sociedades Vinculadas e Instrumentales -Efecto
en Sociedades Cascadas

510.

511.

512,

En relacidn a los remates de acciones efectuados el dia 31 de agosto de 2009, no hay
registro alguno en las sesiones de directorio de Norte Grande y Oro Blanco en que conste
que el Sr. Julio Ponce Lerou o el Sr. Aldo Mota Camp, que a esa fecha ya habia asumido
el cargo de gerenle general de las Sociedades Cascadas, hayan comunicado tales
oportunidades de negocio a dichas sociedades, oportunidades que, como se ha visto, una
fue generada por el propio Sr. Julio Ponce Lerou y la otra por Inversiones Saint Thomas,
de forma tal que dichas sociedades hubieran, al menos, evaluado su participacién en
dichos negocios. Es asi como el Sr. Julio Ponce Lerou tomd estas oportunidades de
negocio para sf, a través de Inversiones deif Sur.

Como se habia mencionado previamente, el directorio de Oro Blanco en su sesion de 17
de junio de 2009 encargd a la gerencia continuar comprando acciones Calichera A. Asi,
segln antecedentes de que dispone este Servicio, entre el 6 de julio de 2009, fecha en la
cual Oro Blanco efectud la dltima compra de acciones Calichera A y el 31 de agosto de
2009, dicha compaiiia contd con efectivo que habria fluctrado entre US$ 100 millones y
US$ 140 millones a lo cual habria que agregar que atin contaba con un 5% de su capital
por emitir, no obstante, sélo volvié a efectuar operaciones de compra en octubre de 2009.
Por su parte, y como se vera con detalle mas adelante, Norte Grande, desde el 18 de
agosto de 2009 habfa iniciado la compra de acciones Oro Blanco y segin antecedentes
que dispone este Servicio durante el periodo que media entre el 24 de julio y el 31 de
agosto 2009, dicha compafia contaba con efectivo que fluctud entre US$ 95 millones y
1SS 105 millones aproximadamente, no obstante se marginé de adquirir acciones Oro
Blanco en el remate efectuado por su controlador el dfa 31 de agosto de 2009,

Operaciones entre Inversiones del Sur y Sociedades Vinculadas e Instrumentales -Analisis

513,

514,

Como se sefiald, desde el momento en que el Sr. Julio Ponce Lerou invirtié en Oro
Blanco a través de la sociedad Inversiones del Sur, dio paso a eventuales conflictos de
interés, toda vez que ésta se convirtié en un competidor potencial de Norte Grande en
cuanto a oportunidades de negocio en el titulo Oro Blanco. No obstante, el andlisis
realizado a las diversas actuaciones efectuadas por el grupo controlador de las
Sociedades Cascadas, andlisis que se tiene aqui por reproducido, darfa cuenta que las
operaciones que darian paso a estos eventuales conflictos, habrian sido el resultado de un
esquema, que habria tenido por objeto entregar oportunidades de negocios a Sociedades
Relacionadas, v, en la medida de esto dltimo, también a Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, cuyo resultado era asegurado por las propias Sociedades Cascada,
persiguiendo asi el inferés social de éstas y no de las Sociedades Cascada, permitiendo
ast presumir que dichos conflictos fueron resuelios bajo dicha condicion.

Asi las cosas, desde el momento que el esquema en cuestion habria tenido por objeto
perseguir el interés social de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales,
no obstante que ello podria haber significado ir en contra del interés social de las propias
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Sociedades Cascada, es posible presumir que los eventuales conflictos de interés que sc
produjeran a partir de las operaciones que materializaban dicho esquema, se habrian
resuelio en dicho sentido, esto es, perseguir el interés social de las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales.

Es asi como el Sr. Julio Ponce Lerou, v nuevamente a través de Inversiones del Sur,
efectud una serie de operaciones con el titulo Oro Blanco al cual ademas agregd el titulo
Calichera A sin que mediara intervencion alguna de Norte Grande u Oro Blanco, puesto
que dichas operaciones resultaban inaccesibles para estas ultimas, toda vez que esas
operaciones se habrian enmarcado en el esquema en cuestion, interviniendo las
Sociedades Cascada en operaciones cuyas condiciones presumiblemente eran
desfavorables para estas Gftimas, con lo cual se aseguraba el resultado de este esquema.
En efecto, durante los meses de junio, julio y agosto de 2009 Inversiones del Sur vendio
Ia totalidad de acciones Oro Blanco de primera emisién que habfa adquirido en el remate
de junio de 2009 y adquirié paralelamente acciones Calichera A; estas operaciones
fueron realizadas en diversos dias en fos cuales en ia mayoria de veces el Sr. Julio Ponce
Lerou , a través de sus sociedades, ,vendié acciones Oro Blanco para financiar la
adquisicion de acciones Calichera A.

A este respecto, cabria recordar que en la sesién de directorio de Oro Blanco de fecha 17
de junio de 2009 el propio directorio, incluido el Sr. Julio Ponce Lerou, instruyé la
compra de acciones Calichera A, Por otra parte, en el caso de Norte Grande, si bien no
habia una instruccién expresa de su directorio, desde el 18 de agosto de 2009 dicha
sociedad habia empezado a adquirir acciones Oro Blanco, las que fueron financiadas con
la colocacién del remanente de su aumento de capital.

Es asi como Oro Blanco e Inversiones del Sur durante los meses de junio, julio y agosto
de 2009 tuvieron el mismo comportamiento comprador en cuanto al titulo Calichera A,
pudiendo entenderse como competidoras por dicho titulo. Como se ha visto, dicha
situacién no serfa tal, toda vez que Oro Blanco habria operado sin interferir las
operaciones de Inversiones del Sur. Asi, resulta que Oro Blanco aun cuando contaba con
efectivo y con la instruccién de su directorio de adquirir acciones Calichera A, paralizo
la compra de acciones de este titulo, lo que coincidié con la época de mayor actividad de
Inversiones del Sur, en la cual esta §ltima adquirié aproximadamente 128 millones de
acciones Calichera A de las aproximadamente 133 millones de acciones de dicho titulo
que adquiri6 en ese periodo, siendo la principal compra la efectuada el dia 31 de agosto a
través de remate. De tal forma, Oro Blanco no continud con sus compras y con ello evito
interferir en las compras realizadas por Inversiones del Sur.

En el caso de la accién Oro Blanco, la situacion era contraria, asl mientras que Norte
Grande inicid la recompra de acciones Oro Blanco, Inversiones del Sur se dedictd a
vender acciones de ese titulo. Asimismo, aun cuando el Sr. Julio Ponce Lerou se
encontraba vendiendo estas acciones nunca operd con Norte Grande como su
contraparie, la gue, como se ha dicho, se enconiraba adquiriendo acciones Oro Blanco en
ese mismo petiodo.

Un parrafo aparte merecen [as operaciones de remate de fecha 31 de agosto. En efecto,
en dicha fecha el Sr. Julio Ponce Lerou, a través de la sociedad Inversiones del Sur
vendio sus acciones Oro Blanco a Inversiones Saint Thomas e Inversiones del Parque, en
un precio que podria ser entendido por sobre el de mercado, el que ademas resultaba ser
un precio significativamente superior a aquél al que habia adquirido esas acciones-
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remate de acciones de primera emisién de Cro Blanco en junio de 2009-, y asimismo
adquirié acciones Calichera A a un precio que puede ser entendido por debajo del
mercado, esto de acuerdo a los anlecedentes antes presentados considerando los precios
promedios ponderados de las transacciones efectuadas en los periodos de 15, 30 v 60
dias hébiles anteriores a la realizacion de dichos remates.

Con respecto al precio de $9,4, para la accion Oro Blanco, éste es tomado de remates
previos de acciones Oro Blanco, siendo el remate que origind este precio uno realizado
en un contexto de un remate doble en el cual participé Norte Grande. Como se ha visto,
el dia 19 de agosto de 2009 Norte Grande colocd acciones de primera emision y a su vez
compro acciones Oro Blanco, efectuando tales operaciones a través de un remate doble
en que fos precios fijados en ambos rcmates pueden ser entendidos como por sobre el
precio de mercado, no obstante, como un porcentaje relevante de los inversionistas en [as
puntas de ambos remates eran similares, es decir los que vendian Oro Blanco eran
similares a los que compraban Norte Grande y también el que vendia Norte Grande era
ignal al que compraba Oro Blanco, estos precios que podian ser entendidos por sobre el
mercado —que podian ademés inhibir competidores- se compensaban, o que no era el
€aso para una operacion individual de remate de acciones Oro Blanco a ese precio. Es asi
como el actuar de una Sociedad Cascada, habria servido para fijar un precio que podria
ser entendido por sobre mercado para la venta de la accion Oro Blanco. En el caso de la
accion Calichera A, la actividad de mercado daria cuenta que el precic fijado en el
remate podria ser entendido menor al de mercado. En tal sentido, cabe destacar que el
20 de agosto de 2009, Inversiones Saint Thomas, sociedad que rematd las acciones
Calichera A el dia 31 de agosto, adquirié aproximadamente 27 millones de acciones de
dicho titulo a un precio promedio ponderado de $930 por accion v el dia 31 de agosto
efectud un remate cuyo precio fue de $810, muy por debajo al precio de adquisicion del
dia 20 de agosto,

Con respecto a estas operaciones, se observa que Oro Blanco no vendio sus acciones de
primera emision que tenia en cartera, ni adguiri6 acciones Calichera A, ni la propia Norte
Grande adquirjo acciones Oro Blanco, que como se verd si efectud el 11 de septiembre a
ese mismo precio. Si bien ni Oro Blanco ni Norte Grande contaban con la totalidad del
efectivo para poder haber suscrito la totalidad de los remates, pudieron haber adquirido
una parte de estos remates. Ademds de ello, ni Oro Blanco ni Norte Grande se
procuraron financiamiento para adquirir estas acciones, no obstante que en el (ltimo
trimestre, ambas efectuaron adquisiciones de acciones sin contar con el financiamiento
suficiente, debiendo recurrir en dichas oportunidades a préstamos, tanto de personas
relacionadas como de terceros, entre ellas operaciones simultaneas.

Esto llevarfa a entender que si bien estas operaciones podrian ser consideradas como
oportunidades de negocios, aquéllas no serfan tales en vista que habrian sido inaccesibles
para ellas, dado que dichas operaciones se enmarcarian en un esquema en la cual por
ahora no estaba contemplado que las Sociedades Cascadas adguirieran dichas acciones..
En tal sentido, las condiciones en las que Inversiones del Sur efectud los remates de
acciones el 31 de agosto de 2009, darian cuenta que el Sr. Julio Ponce Lerou, a través de
sus sociedades, pudo adquirir acciones Calichera A a un precic que puede ser entendido
bajo el mercado y a su vez pudo vender sus acciones Oro Blanco a un precio que puede
ser entendido por sobre el mercado, el que ademds resultaba ser un precio
significativamente mayor a aquél al que habia adquirido las acciones Oro Blanco, esto
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es, en el remate de acciones de primera emision efectuado pot ésta en junio de 2009. A
diferencia del Sr. Julic Ponce Lerou, las Sociedades Cascada vendieron acciones en
remates cuyos precios de inscripcidén podrian ser entendidos bajo el mercado (sin
perjuicio de que para el caso de Oro Blanco el remate de acciones fue aparentemente 2
un precio por sobre el de mercado) y, como se verd mas adelante, adernds adquirieron
acciones Oro Blanco y Calichera A a precios que podian ser entendidos sobre el
mercado, siendo principalmente sus contrapartes las Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, esto es, Inversiones del Sur, Inversiones Silvestre,
Inversiones del Parque e Inversiones Saint Thomas.

En esta etapa intermedia, a través de sus sociedades, el Sr. Julio Ponce Lerou liguido su
posicién de acciones Oro Blanco adquirida en junio y a su vez tomé posiciones en
acciones Calichera A. Como se verd mds adelante, en septiembre del afio 2009 estas
posiciones se revirtieron, asi Inversiones del Sur se desprendio de sus acciones Calichera
A, que fueron vendidas a las Sociedades Vinculadas e Instrumentales y retomod
posiciones en Oro Blanco, las que fueron proporcionadas también por_sus Sociedades
Vinculadas e Instrumentales.

SOCIEDADES RELACIONADAS,

LAS CASCADA,

Segin se ha séfalado previamente, y de acuerdo a los antecedepé€s que dispone este
Servicio, a septielabre del afio 2009, Oro Blanco mantenia ey aja, aproximadamente,

directorio de Oro Blandg habia instruido al gerente genged a gue continuara las compras
> tanto, y sin recibir instrue€ion de su directorio, Norte Grande
cciones Oro Blanco. Ademas de ello,

reestructuracién financiera, fijands a largoplazo sus deudas con bancos y, en ¢f caso de
Oro Blanco, ademas le significd eitir"un bono internacional. Oro Blanco asimismo
disponia en cartera un remanente dgsacgiones de primera emision de aproximadamente
5.200 millones acciones, en tantgAorte Geande habia colocado el total del remanente de
sus acciones de primera emisiof en agosto dg 2009. Ese era la situacion de Oro Blanco y
Norle Grande al inicio de septiembre, mes enjue se realizaron diversas operaciones de
compra y venta de accignés Calichera A y Oro Blanco, que se detallan a continuacion, y

dedor de las acciones, e
Inversioney’Silvestre, comprador de las mismas, esto a un precio de $9 por accidn, el
cual resutfaba ser menor al precio al cual la primera habia adquirido acciones Oro Blanco
de Invérsiones del Sur en el remate de fecha 31 de agosio de 2009 La transferencia de

una, de las cuales 10 se ejecutaron de manera automdtica, esto es, sitndifusion. De la
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es, en el remate de acciones de primera emision efectuado por éstel en junio de 2009. A
diferenciandel Sr. Julio Ponce Lerou, las Sociedades Cascadd” vendieron acciones en
dos bajo el mercado (sin
acciones fue aparentemente a
un precio por sobre ¥mas adelante, ademas adquirieron
acciones Oro Blanco W Calichera A a precios”que podian ser entendidos sobre el
mercado, siendo principmente apartes las Sociedades Relacionadas,

Inversiones del Parque e Inversione
En esta etapa intermedia, a través
posicién de acciones Oro Blan iri junio y a su vez tomd posiciones en

posiciones se revirtieron, ast Inversiones del Sur se despren sus acciones Calichera
A, que fueron vendida€ a las Sociedades Vinculadas e Instruinentales y retomd
posiciones en Oro Blahco, las que fueron proporcionadas también por sus Sociedades
Vinculadas ¢ Instrupdentales,

OPERACIONES DE LAS SOCIEDADES CASCADA, RELACIONADAS,
VINCULADAS E INSTRUMENTALES EN SEPTIEMBRE DE 2009

Operaciones septiembre 2009 - Detalles

525,

526.

Segun se ha sefialado previamente, y de acuerdo a los antecedentes que dispone este
Servicio, a septiembre del afio 2009, Oro Blanco mantenia en caja, aproximadamente,
US$ 170 millones y Norte Grande, US$ 100 millones, Asimismo, en junio de 2009 el
directorio de Oro Blanco habia instruido al gerente general a que continuara las compras
de acciones Calichera A, en tanto, y sin recibir instruccién de su directorio, Norte Grande
desde agosto de 2009 inicié diversas compras de acciones Oro Blanco. Ademas de ello,
Oro Blanco y Norte Grande a la misma ¢poca finalizaron sus procesos de
reestructuracion financiera, fijando a largo plazo sus deudas con bancos y, en el caso de
Oro Blanco, ademds le significé emitir un bono internacional. Oro Blanco asimismo
disponia en cartera un remanente de acciones de primera emisién de aproximadamente
5.200 millones acciones, en tanto Norte Grande habia colocado el total del remanente de
sus acciones de primera emisién en agosto de 2009. Ese era la situacion de Oro Blanco y
Norte Grande al inicio de septiembre, mes en que se realizaron diversas operaciones de
compra y venta de acciones Calichera A y Oro Blanco, que se detallan a continuacioén, y
que Tueron realizadas, principalmente, por Inversiones del Sur, Inversiones Silvestre,
Inversiones del Parque e Inversiones Saint Thomas.

El 8 de septiembre Larrain Vial intermedié 613.500.000 acciones Oro Blanco por
$5.521.500.000 para Inversiones Saint Thomas S.A., vendedor de las acciones, e
Inversiones Silvestre, comprador de las mismas, esto a un precio de $9 por accién, el
cual resultaba ser menor al precio al cual la primera habia adquirido acciones Oro Blanco
de Inversiones del Sur en el remate de fecha 31 de agosto de 2009. La transferencia de
estas acciones se efectud a través de 11 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada
una, de las cuales 10 se gjecutaron de manera automatica, esto es, sin difusién. De la
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revision de las ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la
materializacion de la respectiva OD automatica La@f\jf_ﬂwuﬂlﬁ_
ofertas de compra y venta, las que elimind en los segundos posteriores a la ejecucion de
Ta Tespectiva OD automética. Esa forma de operar se presento en las 10 operaciones antes
meéncionadas ejecutadas sin difusién. Por otra parte, y de acuerdo al libro de érdenes
remitido por Larrain Vial, dando respuesta al requerimiento N° 7683 de este Servicio
del3 de febrero de 2013, se observd que Larrain Vial dividié la oferta ingresada por
Inversiones Silvestre, la que segin dicho antecedente ingresé a las 9:30 horas por

.500.000 acciones Oro Blanco, y la orden de Inversiones Saint Thomas S.A.,
ingresada a las 9:30 horas, por ¢l mismo volumen.

527. El 10 de septiembre de 2009, Larrain Vial inscribio a las 15:51 horas un remate por
5.033.618.043 acciones Oro Blanco a efectuarse en un solo lote el 11 de septiembre, a un
precio de $9,4 por accion, esto es a igual precio de los remates de acciones Oro Blanco
efectuados por Inversiones del Sur el 31 de agosto, Inversiones Silvestre el 24 de agosto
y Banchile el 19 de agosto de 2009. Los rematantes de esas acciones fueron Inversiones
Silvestre con 2.062.382.357 acciones, e Inversiones del Parque con 2.971.235.686
acciones. Cabe recordar que el 31 de agosto Inversiones del Parque adquiri6 de
Inversiones del Sur, también a través de remate, 2.519.235.686 acciones Oro Blanco a un
precio de $9,4.

528. Segin antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago el precio promedio ponderado
de las operaciones realizadas con el titulo Oro Blanco en los periodos de 60, 30 y 15 dias
habiles anteriores al dia 11 de septiembre de 2009 fueron de $8,79, $9,3 y $9,35
respectivamente, esto es 6,53%, 1,03% y 0,51% por debajo a aquél fijado para el remate
en cuestion. Al respecto, si no se consideran los remates efectuados los dias 19, 24 y 31
de agosto, el precio promedio ponderado de las operaciones realizadas con el titulo Oro
Blanco en los periodos de 60, 30 y 15 dias habiles anteriores al 11 de septiembre de 2009
fueron de $8,41, $9,09 y $9,19 respectivamente, esto es 10,57%, 3,29% y 2,22% por
debajo a aquél fijado por Inversiones del Sur en el remate de acciones Oro Blanco

529. Norte Grande se adjudic6 este remate a un precio de $9,4, lo que financié con caja.
Segun respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que Norte Grande particip6 a iniciativa propia en el remate de 11 de septiembre de
20089.

530. De acuerdo a antecedentes que dispone este Servicio, luego de ese remate, Norte Grande
habria quedado con aproximadamente US$9 millones en caja, habiendo también
terminado la colocacion de las acciones de primera emision. R

531. Previo a la compra efectuada en remate de 11 de septiembre, Norte Grande realizd
adquisiciones menores por alrededor de 5 millones de acciones Oro Blanco. Con tales
compras, Norte Grande incrementé su participacion en Oro Blanco desde un 70,2% a un
75,68%. Al igual que las compras realizadas en los remates de agosto de 2009, el
directorio tomé conocimiento de esas operaciones después de su realizacion, en la sesion
de 23 de septiembre de 2009, aprobando las compras efectuadas.

532. EIl 16 de septiembre de 2009 Inversiones Silvestre inscribié, a través de Larrain Vial, 4

remates de acciones Calichera A, todos a realizarse el 17 de septiembre de 2009 en un

solo lote, de los cuales 2 fueron por 5 millones de acciones cada uno y los otros 2 por

6.050.000 cada uno, todos a un precio por accion de $885, por un total de $19.558

millones, esto es, cerca de US$35,8 millones. Estos remates fueron adjudicados por
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Inversiones Saint Thomas. Segun respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de
octubre de 2012, Larrain Vial indicé que Inversiones Saint Thomas participé a iniciativa
WMM@%A lo anterior, cabe recordar
‘que en sus respectivas declaraciones prestadas ante este Servicio, los Sres. Manuel
Bulnes y Felipe Errazuriz, gerente general y ejeculivo de Larrain Vial respectivamente,
sefialaron que ellos se encargaban de proponer los negocios a Inversiones Saint Thomas,

[o cual fue corroborado por el controlador de esta tltima el Sr. Leonidas Vial, en

declaraciones prestadas ante funcionarios de esta Superintendencia. Oro Blanco no
intervino en estos remates y no hay constancia que el directorio haya conocido o
analizado la conveniencia de participar en esa operacion.

Cabe recordar que el dia 31 de agosto de 2009 Inversiones Saint Thomas habia vendido
aproximadamente 112 millones de acciones Calichera A a un precio de $810, siendo el
comprador de estas acciones Inversiones del Sur. CWM@ el
precio de $810 al cual se efectuo el remate de acciones Calichera A por Inversiones Saint

Thomas podria ser entendido como bajo las condiciones de mercado. Para el remate de
fecha 16 de sepiiembre de~2009; €l precio promedio ponderado de las transacciones
efectuadas en la BCS para los periodos de 15, 30 y 60 dias hdbiles inmediatamente
anteriores a la fecha de inscripcion del remate eran de $816, $840 y $838,

respectivamente, todos ¢llos menores al precio del remate de $885.-. Asi,sibienel 31de

agosto Inversiones Saint Thomas vendié a un precio aparentemente menor al de
mercado, en este caso habria comprado a un precio aparentemente sobre el valor de

_mercado. En tal sentido, si 7 Tos periodos antes indicados se extrae el dia 31 de agosto,

esto es el dia del remate de Inversiones Saint Thomas, se tiene que el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en la BCS para los periodos de 15, 30 y 60
dias habiles inmediatamente anteriores a la fecha de inscripcion del remate eran de $864,
$895 y $860, reduciéndose la diferencia entre el precio de inscripcion del remate y los
precios de mercado.

El mismo diacl7 de septiembre de 2009, fecha en la que se realizaron los remales de
acciones Calichera A por Inversiones Silvestre, adquiridas por Inversiones Saint
Thomas, Larrain Vial intermedi6 un total de 800 millones de acciones Oro Blanco, por
$6.752.350.000 (aproximadamente US$ 12,3 millones) para Inversiones Saint Thomas
S.A., vendedor de las acciones Oro Blanco, ¢ Inversiones Silvestre comprador de las
mismas. La transferencia de esas acciones se realizaron a través de 18 operaciones OD
por menos de 30.000 UF cada una, ejecutadas de manera automadtica, esto es, sin
difusién. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo constatar, ademads, que en los
segundos anteriores a la materializacion de la respectiva OD automdtica, Larrain Vial
ingresé ya sea conjuntamente. érdenes de compra y venta o Unicamente ofertas de
compra, las que eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la respectiva OD
automatica, forma de operar que se presenté en 12 de las 18 operaciones antes
mencionadas. En cuanto a las érdenes, éstas ingresaron sincronizadamente de acuerdo a
la realizacién de las operaciones.

Las ventas de acciones Oro Blanco efectuadas por Inversiones Saint Thomas a
Inversiones Silvestre se hicieron a un precio promedio ponderado de $8,44 por accion.
En cuanto a lo que cabe sefialar que el 31 de agosto de 2009, Inversiones Saint Thomas
adquirié de Inversiones del Sur, a través de remate, 7.400 millones de acciones Oro
Blanco a un precio de $9,4.
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El 21 de septiembre de 2009, Larrain Vial intermedi6 un total de 30.985.876 acciones
Calichera A por un total de $27.681.325.405 a un precio promedio ponderado de $893,35
por accion, para Inversiones Saint Thomas, compradora de la totalidad de las acciones, y
para Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque S.A., vendedoras de las mismas, cada
una aportdé 15.492.938 acciones Calichera A, las que ademdas operaron de manera
conjunta. De tal manera, el precio en que adquirié estas acciones Inversiones Saint
Thomas también resultaba mayor al precio en que habia vendido acciones Calichera A a
Inversiones del Sur en el remate de fecha 31 de agosto. La transferencia de estas acciones
se realizaron a través de 55 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una y se
ejecutaron de manera automadtica, esto es, sin difusion. De la revision de las ofertas
bursatiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la materializacién de la
respectiva OD automadtica Larrain Vial ingres6é ofertas de compra y venta, las que
elimind en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD automatica. Esa forma de
operar se presentd para 41 de las 55 operaciones antes mencionadas. Por otra parte, y de
acuerdo al libro de érdenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al requerimiento
N° 7688 de 13 de febrero de 2013, se pudo observar que Larrain Vial dividié tanto la
oferta ingresada por Inversiones Saint Thomas, que ingres6 a las 9:30:37 horas por un
total de 50.000.000 acciones segin dicho libro de ordenes, como las drdenes ingresadas
para las sociedades Inversiones del Parque ¢ Inversiones Silvestre, las que ingresaron a
las 9:30:11 y 9:30:56 horas, ambas por 15.492.938 acciones Calichera A segiin el mismo
antecedente.

El mismo 21 de septiembre de 2009, dia en que Inversiones Saint Thomas adquiri6 31
millones de acciones Calichera A de Inversiones del Parque y de Inversiones Silvestre,
Larrain Vial intermedié un total de 4.303.857.740 acciones Oro Blanco por
$36.474.767.918, a un precio promedio ponderado de $8,47 por accion, para Inversiones
Saint Thomas S.A., vendedor de la totalidad de las acciones, e Inversiones Silvestre. e
Inversiones del Parque S.A., compradores de 2.670.721.934 y 1.633.135.806 acciones
Mmmmﬁs que en esa oportunidad también operaron de manera
conjunta. De esta manera, Inversiones Saint Thomas volvié a vender acciones Oro
Blanco a un precio inferior a aquél al que adquirié acciones de dicho titulo a Inversiones
del Sur en el remate efectuado el 31 de agosto de 2009. La transferencia de esas acciones
se hizo en 64 operaciones OD por menos de 30,000 UF cada una, que se ejecutaron de
manera automatica, esto es, sin difusion. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo
constatar que en los segundos anteriores a la materializacion de la respectiva OD
automatica Larrain Vial ingreso, ya sea de manera conjunta ofertas de compra y venta o
unicamente ofertas de compra o de venta, las que eliminé en los segundos posteriores a
Ia ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa forma de operar se presentd en 56 de
las 64 operaciones antes mencionadas. Por otra parte, y de acuerdo al libro de 6rdenes
remitido por Larrain Vial, en respuesta al requerimiento N® 7683 de 13 de febrero de
2013 se pudo observar que Larrain Vial dividio las ofertas ingresadas por Inversiones del
Parque S.A., Inversiones Silvestre Corporation Ltda. e Inversiones Saint Thomas S.A. Al
respecto,: (i) Inversiones del Parque S.A. ingresé 2 érdenes, la primera a las 9:30 horas
por 633.135.807 y la segunda las 9:32 horas por 999.999.999 acciones; (ii) Inversiones
Silvestre ingres6 3 ordenes a las 9:33 horas, 9:34 horas y 9:35 horas por 670.721.936,
999.999.999 y 999.999.999 acciones Oro Blanco respectivamente; e, (iii) Inversiones
Saint Thomas S.A. ingresé 5 ordenes a las 9:46 horas, 9:47 horas, 9:48 horas, 9:49 horas
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y 9:50 horas por 755.736.416, 999.999.999, 999.999.999, 999.999.999 y 999.999.999
acciones Oro Blanco respectivamente.
Es asi como, los dias 8, 17 y 21 de septiembre Inversiones Silvestre adquirio
aproximadamente 4.084 millones de acciones Oro Blanco de Inversiones Saint Thomas,
en tanto los dias 17 y 21 de septiembre vendié a esta Gltima 37,5 millones acciones
Calichera A. Habiendo presentado este patron, y como se verd a continuacion, los dias 23
y 24 de septiembre Inversiones Silvestre compro acciones Calichera A y vendid acciones
Oro Blanco pero esta vez a Inversiones del Sur.
Inversiones del Parque el dia 21 de septiembre vendié aproximadamente 15,5 millones
de acciones Calichera A, cuya contraparte fue Inversiones Saint Thomas, adquiriendo de
esta ultima ademds ese mismo dia aproximadamente 1.633 millones de acciones Oro
Blanco. Como se vera a continuacién, de manera posterior a las operaciones realizadas
con Inversiones Saint Thomas, Inversiones del Parque efectudé de manera paralela
compras de acciones Calichera A y ventas de acciones Oro Blanco, siendo la contraparte
de estas operaciones Inversiones del Sur, esto el dia 24 de septiembre. De tal forma,
Inversiones del Parque presenta similar patrén que Inversiones Silvestre,
Inversiones Saint Thomas habiendo vendido aproximadamente 112 millones de acciones
Calichera A y comprado 7.400 millones de acciones Oro Blanco el dia 31 de agosto a
través de remates, siendo la contraparte en todos esas operaciones Inversiones del Sur,
los dias 8, 17 y 21 de septiembre vendio aproximadamente 5.700 millones de acciones
Oro Blanco a Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque, a precios inferiores a los
que habia adquirido acciones Oro Blanco a Inversiones del Sur el dia 31 de agosto,
adquiriendo de aquéllas los dias 17 y 21 de septiembre aproximadamente 53 millones de
acciones Calichera A, a precios mayores al que habia vendido acciones Calichera A a
Inversiones del Sur el dia 31 de agosto. Como se vera a continuacion, el dfa 23 de
septiembre de 2009, las compras de acciones Calichera A 'y las ventas de acciones Oro
Blanco las realizara a Inversiones del Sur.
ELMM__M Vial intermedio6 un total de 61.603.761 acciones
Calichera A para las sociedades Inversiones del Sur, vendedora de la totalidad de las
acciones, y las sociedades Inversiones Silvestre Corporation, que adquiri6 9.8 millones, ¢
Inversiones Saint Thomas, que adquirio 51.803.761, por un monto total de
$53.887.484.837, a un precio promedio ponderado de $874,99 para Inversiones Saint
Thomas y $873,47 para Inversiones Silvestre, siendo dichos precios superiores a aquél al
que Inversiones del Sur habia adquirido acciones Calichera A a Inversiones Saint
Thomas en 31 de agosto, en tanto, para Inversiones Silvestre este precio resultaba ser
inferior a aquéllos a los que vendido acciones a Inversiones Saint Thomas durante
septiembre de 2009 . La transferencia de estas acciones fue realizada a través de 89
operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una y que se gjecutaron de manera
automatica, esto es, sin difusion. De la revision de las ofertas bursatiles se ha constatado
que en los segundos anteriores a la materializacion de la respectiva OD automatica
Larrain Vial ingresé ofertas de compra y venta, las que eliminé en los segundos
posteriores a la ejecucion de la OD automitica. Cronolégicamente, las operaciones
efectuadas por Inversiones Saint Thomas se realizaron de manera previa a las
operaciones realizadas por Inversiones Silvestre. Esa forma de operar se presento para 88
de las 89 operaciones antes mencionadas. Por ofra parte, y de acuerdo al libro de ordenes
remitido por Larrain Vial, dando respuesta al requerimiento N° 7688 de 13 de febrero de
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2013, se pudo observar que Larrain Vial dividio tanto las ordenes ingresadas por
Inversiones del Sur, la primera a las 12:40 por 52.146.827 y la segunda por 9.800.000 a
las 15:50:34, como las ordenes ingresadas por Inversiones Saint Thomas, a las 13:25:02
horas por 51.803.761 acciones, y la orden ingresada por Inversiones Silvestre, que
ingreso a las 16:00:49 horas por un total de 9.800.000.
El mismo ﬁawbm_dﬂ(ﬁ, Larrain_Vial intermedié un total de
WMMM::\ las sociedades Inversiones Saint Thomas S.A.,

que vendio 2.697.405.522 acciones, e Inversiones Silvestre, que vendié un total de
- 1.017.264.793 acciones, ¢ Inversiones del Sur S.A., comprador de la totalidad de las

mismas, por un monto de $31.218.513.381, a un precio promedio ponderado de $8,4. En
el caso de Inversiones Saint Thomas, dicho precio era menor a aquél al cual habia
adquirido acciones Oro Blanco de Inversiones del Sur el 31 de agosto, en fanto, para
Inversiones Silvestre dicho precio era también inferior a aquellos a los que habia
adquirido de dichas acciones a Inversiones Saint Thomas durante septiembre de 2009. La
transferencia de estas acciones s¢ realizaron a través de 55 operaciones OD por menos de

30.000 UF cada una e se ejecutaron de manera automatica, esto es sin difusion.

Horariamente, las operaciones efectuadas por Inversiones Saint Thomas se realizaron de
manera previa a las operaciones realizadas por Inversiones Silvestre. Esa forma de operat
se presento para 88 de las 89 operaciones antes mencionadas. De la revision de las
ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la materializacién de
la respectiva OD automatica Larrain Vial ingreso ya sea de manera conjunta ofertas de
compra y venta 0 (nicamente ofertas de venta, las que elimind en los segundos
posteriores a la ejecucion de la respectiva OD automatica. Esa forma de operar se
presentd en 52 de las 55 operaciones antes mencionadas. Por otra parte, ¥ de acuerdo al
libro de ordenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al requerimiento N° 7683 de
13 de febrero de 2013, se pudo observar que Larrain Vial dividi6 las 6rdenes ingresadas
por Inversiones del Sur S.A., Inversiones Saint Thomas S.A. ¢ Inversiones Silvestre
Corporation Ltda. Al respecto, el libro de 4rdenes de Larrain Vial sefiala: (i) Inversiones
del Sur S.A. ingreso 3 ordenes a las 13:25, 13:26 y 13:27 por 999.999.999, 999.999.999
y 697.405.524, acciones Oro Blanco respectivamente y 2 érdenes a las 16:00 horas por
17.264.794 y 999.999.999 acciones Oro Blanco respectivamente; (ii) Inversiones Saint
Thomas S.A. ingresé 2 6rdenes a las 12:32 horas por 999.999.999 acciones Oro Blanco
cada una y una orden a las 12:33 horas por 713.639.160 acciones; y, (iii) Inversiones
Silvestre Corporation Ltda., ingres6 2 ordenes a las 15:50 horas por 999.999.999 y
19.969.790 acciones Oro Blanco respectivamente.

El dia 24 de septiembre de 2009, Larrain Vial intermedi6 un total de 39.352.419 acciones
(Calichera A las que son vendidas de manera conjunta por las sociedades Inversiones del
Sur, que aportd 38.928.415 acciones, € Inversiones Saint Thomas, que aporto 424.004
acciones, siendo los cqrgprrzl@grpi_tglﬂlién de forma conjunta las sociedades Inversiones
Silvestre CormW@ﬁpor, 23.615.492 y 15.736.927 acciones
respectivamente, por un monto de $34.290.041.916 a un precio promedio ponderado de
$871,36, esto es a un precio mayor a aquél en que Inversiones del Sur habia adquirido
acciones Calichera A a Inversiones Saint Thomas en el remate efectuado el dia 31 de
agosto, en tanlo, para Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque resultaba ser a un
precio menor a aquéllos a los que habian enajenado acciones a [nversiones Saint Thomas
durante septiembre de 2009. La transferencia de tales acciones fue realizada a través de
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67 operaciones OD por menos de 30,000 UF cada una, las que se gjecutaron de manera
automatica. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos
anteriores a la materializacion de la respectiva OD automatica Larrain Vial ingreso de
manera conjunta ofertas de compra y venta o en exclusiva ofertas de compra, las que
eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD automatica. Esa forma de
operar se presenté en 51 de las 67 operaciones antes mencionadas. Por otra parte, ¥ de
acuerdo al libro de ordenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al requerimiento
N° 7688 de 13 de febrero de 2013, se pudo observar que Larrain Vial dividio la orden
ingresada por Inversiones del Sur, de hora 9:30:50 por 39.405.379, la orden de
Inversiones Saint Thomas, por 429.199 de hora 9:30:29, la orden ingresada por
Inversiones del Parque, a las 9:30:03 horas por 15.736.927 acciones, y la orden ingresada
por Inversiones Silvestre, que ingreso a las 9:30:15 horas por un total de 23.615.492.

El mismo WE& de 2009 Larrain Vial intermedié un total de

4.078.543.741 acciones Oro Blanco para las sociedades Inversiones Silvesire ¢

Tnversiones del Parque S.A., que vendieron 244@911/1 1.630.998.670 acciones
respeclivamente, ¢ Inversiones del Sur S.A, que adquiere exclusivamente la totalidad de
las acciones, por un monto total @§j4.245.391.g15 5 4 un precio promedio de $8.39, esto
es para Inversiones del Sur a un precio menor a aquél al que habia rematado acciones de
dicho titulo el dia 31 de agosto de 2009, en tanto, para Inversiones Silvestre €
Inversiones del Parque, aquél resultaba ser un precio menor a aquél en que habian
adquirido acciones Oro Blanco de Inversiones Saint Thomas durante septiembre de
2009. La transferencia de estas acciones fue realizada a través de 61 operw
m@cada una y que se ejecutaron de manera automatica, esto es sin
difusion. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos
anteriores a la materializacion de la respectiva OD automatica Larrain Vial ingreso de
manera conjunta ya sea ofertas de compra y venta 0 unicamente ofertas de compra, las
que elimino en los segundos posteriores a la ejecucion de la respectiva OD automatica.
Esa forma de operar se presento en 47 de las 61 operaciones antes mencionadas. Por otra
parte, y de acuerdo al libro de ordenes remitido por Larrain Vial, en respuesta al
requerimiento N° 7683 de 13 de febrero de 2013, s¢ pudo observar que Larrain Vial
dividio las ofertas ingresadas por Inversiones Silvestre Corporation Ltda., Inversiones
del Parque S.A. e Inversiones del Sur S.A. Al respecto, el libro de 6rdenes de Larrain
Vial sefiala: (i) Inversiones Silvestre Corporation Lida. ingres6 3 ordenes a las 9:30 horas
por 999.999.999, 999.999.999 y 450.752.147 acciones Oro Blanco; Inversiones del
Parque S.A. ingresd 2 érdenes las 9:30 horas por 633.135.807 y 999.999.999 acciones
Oro Blanco; y, (iii) Inversiones del Sur S.A. ingres6 5 ordenes a las 9:30 horas por
78.543.745, 999.999.999, 999.999.999, 999.999.999 y 099,999,999 acciones.

El dia 28 de septiembre de 2009 a las 13:36 horas Inversiones del Sur inscribio, a traveés
de Tarrain Vial, un remate de acciones Calichera A, a ejecutarse el 29 de septiembre de
2009 a las 12:30 horas en un solo lote, por 31.920.320, a un precio de $880 por accion,
por un total de $28.089.881.600, esto es, alrededor de US$51,4 millones. Inversiones
Silvestre, a través de Larrain Vial, se adjudico exclusivamente este remate a un precio de
$880 por accion. El precio del remate efectuado por Inversiones del Sur resultaba ser
superior al precio al que habia adquirido de esas acciones en el remate efectuado por
Inversiones Saint Thomas el dia 31 de agosto de 2009. Segin respuesta a Oficio
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Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial indicé que Inversiones
Silvestre participo a iniciativa propia en el remate efectuado el dia 29 de septiembre.
En este caso, el precio promedio ponderado de las transacciones efectuadas en la BCS
para los perfodos de 15, 30 y 60 dias hdbiles immediatamente anteriores a la inscripcion
del remate eran de $877, $858 y $856, todos cllos menores al precio del remate. En tal
sentido, si a los pertodos antes indicados se extrae el dia 31 de agosto, esto es el dia del
remate de Inversiones Saint Thomas, se tienc que ¢l precio promedio ponderado de las
transacciones efectuadas en la BCS para los periodos de 15, 30y 60 dias habiles
inmediatamente anteriores a la fecha de inscripcion del remate eran de $877, $884 y
$874, los que resulian ser muy parecidos a los precios de inscripcion del remate. Cabe
hacer presente que el 17 de septiembre de 2009 [nversiones Silvestre vendié en un
remate un paquete de 22,1 millones de acciones Calichera A a un precio de $885 cada
una, esto es, superior al del remate efectuado por Inversiones del Sur.
Asi, el Sr. Jutio Ponce Lerou, presidente del directorio de Oro Blanco y Norfe Grande,
los dias 23, 24 y 29 de septiembre de 2009 vendi6 a través de Inversiones del Sur
acciones Calichera A; en tanto los dias 23 y 24 de ese mes compro acciones Oro Bianco,
también a través de Inversiones del Sur. Cabe seitalar que las ventas de las acciones
Calichera A se efectuaron a precios superiores a aquél al que habia adquirido de esas
acciones, a través de remate, el 31 de agosto de 2009, en tanto, que las compras de
acciones Oro Blanco las efectus a precios menores a aquél al que habia vendido de esos
titulos en remate efectuado también el 31 de agosto. En relacion a estas operaciones, no
hay registro alguno en las sesiones de directorio de Norte Grande y Oro Blanco en gue el
Sr. Julio Ponce Lerou haya informado en torma previa o con posterioridad de esas
oportunidades de negocios a los directorios de dichas empresas. Cabe recordar al
respecto, que el directorio de Oro Blanco habia instruido 1a compra de acciones
Calichera A en sesion realizada en junio de 2009, ademds durante el mes de septiembre
contaba con efectivo por aproximadamente US$170 millones, ademas de mantener en
cartera acciones de primera emision por colocar.
En el caso de Norte Grande, si bien después de la operacion de compra de acciones Oro
Blanco de 11 de septiembre, dicho emisor habria contado con efectivo por
aproximadamente US$10 millones lo que le hubiera impedido participar en cstas
operaciones, en las sesiones de directorio no hay registro que Norte Grande hubiera
buscado financiamiento para tales operaciones, tal como si lo hizo en diciembre de 2009,
oportunidad en la cual adquirié acciones Oro Blanco de Sociedades Vinculadas ¢
Instrumentales.

Resumen al final del mes de septiembre de 2009

549,

Al iniciar el mes de septiembre de 2000 Inversiones del Sur contaba con
aproximadamente 133.272.526 acciones Calichera A, para Jo cual habia pagado
$108.405.905.221, a un precio promedio ponderado de $813,41 por accién; de este total
112,7 millones las adquirié de Inversiones Saint Thomas en el remate de 31 de agosto de
2009 a un precio de $810, las restantes acciones las adquirié a un precio promedio
ponderado de $832,12. Durante el mes de septiembre, esto es, en los dias 23, 24 v 29,
Inversiones del Sur vendi6 la totalidad de acciones gue habia adquirido por un total de
$116.604.501.936 a un precio promedio ponderado de $874,93; de esas acciones
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132.452.200 fueron vendidas a Inversiones Saint Thomas (aproximadamente 51.803.761
acciopes a un precio promedio ponderado de $874,99), Inversiones Silvestre
(aproximadamente 65.081.366 acciones a un precio promedio ponderado de $875.9) e
Inversiones del Parque (15.567.369 acciones a un precio promedio ponderado de
$874,99) v las restantes 820.326 acciones a terceros. Es asi como Inversiones del Sur
vendié durante septiembre de 2009 un numero significativo de acciones Calichera A a
Saint Thomas, Silvestre y del Parque a precios mayores a aqué! al que habia adquirido un
namero significativo de esas acciones a Inversiones Saint Thomas en remate efectuado el
31 de agosto. Inversiones del Sur no realizé compras de acciones Calichera A durante el
mes de septiembre de 2009.

En cuanto al titulo Oro Blanco, el Sr. Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur,
adquirié en junio de 2009 16.650.000.000 de esas acciones en un remate inscrito por la
misma Oro Blanco, por un monto total de $131.868.000.000 a un precio de $7,92 por
accién. Durante los meses de junio, julio y agosto de 2009, Inversiones det Sur vendi¢ la
totalidad de estas acciones por un monto total de $147.1 12.974.002 a un precio promedio
ponderado de $8,84. Los principales compradores de esas acciones fueron Inversiones
Saint Thomas, con 9.774.603.536 acciones, las que fueron adquiridas por aquélla en los
remates de los dias 24 y 26 de junio y 31 de agosto de 2009, e Inversiones del Parque
con 2.519.235.686 acciones adquiridas en remate de 31 de agosio de 2009. Habiendo
enajenado al 31 de agosto de 2009 1a totalidad de las acciones Oro Blanco adquiridas en
junio de 2009, ¢l Sr. Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur, adquirio los dias
23 y 24 de septiembre de 2009, 7.793.214.056 acciones Oro Blanco por
$65.436.905.056, a un precio promedio ponderado de $8,4. La totalidad de estas
acciones fueron vendidas por Inversiones Saint Thomas (2.697.405.522 acciones a un
precio promedio ponderado de $8,4), Inversiones Silvestre (3.464.809.864 acciones a un
precio promedio ponderado de $8,4) e Inversiones del Parque (1.630.998.670 acciones a
un precio promedio ponderado de $8.4), y, como se explicard mds adelante, Inversiones
del Sur Jas volvera a vender, pero en esa oportunidad exclusivamente a Inversiones
Silvestre e Inversiones del Parque. De eosta maneta, durante septiembre de 2009
Inversiones del Sur adquirié un namero significativo de acciones Oro Blanco de Saint
Thomas, Silvestre y del Parque, a precios menores a aquél al que habia enajenado
acciones de ese titulo en un mamero significativo a Inversiones Saint Thomas e
Inversiones del Parque, esto a través de remate efectuado ¢! 31 de agosto de 2009.
Tnversiones del Sur no efectué venta de acciones Oro Blanco en el mes de septiembre de
2009.

Como se ha mdicado, en el perfodo comprendido entre el 15 de mayo y el 31 de agosto
de 2009 Inversiones Saint Thomas adquirié un total de 102.549.091 acciones Calichera
A por $70.642.389.851, a un precio promedio ponderado de $688,86, y vendio un total
de 142.917.087 acciones Calichera A por $116.510.870.709, a un promedio ponderado
de $815, 23 por accion. El principal vendedor de las acciones adquiridas por Inversiones
Saint Thomas fue Oro Blanco, en tanto los principales adquirentes de las acciones
vendidas por Inversiones Saint Thomas fueron ]a misma Oro Blanco e Inversiones del
Sur.

Luego de haber vendido 112,7 millones de acciones Calichera A a un precio de $810, a
través de remate efectuado el 31 de agosto de 2009, Inverstones Saint Thomas adquirié
en el mes de septiembre de 2009 104.906.475 acciones Calichera A por un monto de
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$92.582.336.272.-, a un precio promedio ponderado de $882,5. De ese total de acciones,
104.889.637 fueron vendidas por: i) Inversiones del Sur (51.803.761 acciones a un
precio promedio ponderado de $874,99); ii) Inversiones Silvestre {37.592.938 acciones a
un precio promedio ponderado de $888,44); e, iii) Inversiones del Parque (15.429.938
acciones a un precio promedio ponderado de $893,35). Como se verd més adelante, las
acciones Calichera A adquiridas por Inversiones Saint Thomas fueron posteriormente
vendidas a Oro Blanco. De esta manera, Inversiones Saint Thomas adquirié durante
septiembre de 2009 un nimero significativo de acciones Calichera A de Inversiones del
Sur, Silvestre y del Parque, a precios mayores a aquél al que habia vendido un numero
significativo de esas acciones a Inversiones del Sur en remate efectuado el 31 de agosto
de 2009. Saint Thomas no efectué compra alguna de acciones Oro Blanco durante el mes
de septiembre de 2009,

Con respecto al titulo Oro Blanco, Inversiones Saint Thomas durante el periodo
comprendido entre el 9 de junio y el 31 de agosto de 2009 adquirio [1.431.761.920
acciones Oro Blanco por $103.087.316.257.-, a un precio promedio ponderado de $9.01,
y vendi6 un total de 2.517.294.021 acciones Oro Blanco por $20.092.805.212.-, a un
promedio ponderado de $7,98 por accién Oro Blanco. De estas acciones, 7.400 millones
las adquirio a Inversiones del Sur en el remate de 31 de agosto de 2009 a un precio de
$9.4. Posteriormente, los dias 8, 15, 21, 23 y 24 de septiembre Inversiones Saint Thomas
enajend un total de 8.914.467.899 acciones Oro Blanco por un monto de
$75.616.912.840.- a un precio promedio ponderado de $8,4 por accion. De estas
acciones, un total de 8.414.763.262 fueron adquiridas por Inversiones del Sur
(2.697.405.522 acciones a un precio promedio ponderado de $8.4), Inversiones del
Parque (1.633.135.806 acciones a un precio promedio ponderado de $8,47) e Inversiones
Silvestre (4.084.221.934 acciones a un precio promedio ponderado de $8,54). Es asi
como durante el mes de septiembre de 2009, Inversiones Saint Thomas vendié un
némero significativo de acciones Oro Blanco a Inversiones del Sur, Silvestre y del
Parque a precios menores a aquél al que habfa adquirido de esas acctones en un numero
significativo a Inversiones del Sur, en remate efectuado el 31 de agosto.

Por otra parte, Inversiones Saint Thomas durante ef mes de septiembre vendio en torno a
479.199 acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $868.9, siendo sus
principales contrapartes Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque que adquirieron
conjuntamente aproximadamente 424.004 acciones a un precio promedio ponderado de
$871,3.

Inversiones Silvestre en el periodo comprendido entre el 15 de mayo y el 31 de agosto de
2009 adquirié un total de 35.377.536 acciones Catichera A por $21.274.518.490.-, a un
precio promedio ponderado de $601,35 por accion, y vendié un total de 22.353.091
acciones por un moato total de $18.486.801.027 a un precio promedio ponderado de
$827,03. Posteriormente, Inversiones Silvestre vendio los dias 17 y 21 de septiembre
37.592.938 acciones Calichera A por un monto de $33.399.162.703, a un precio
promedio ponderado de $888,44, siendo la contraparte de estas operaciones
exclusivamente Inversiones Saint Thomas. Posteriormente a estas ventas, Inversiones
Silvestre adquirié 65.335.812 acciones Calichera A exclusivamente a Inversiones del Sur
{en torno a 65.081.366 acciones a un precio promedio ponderado de $875,9) e
Inversiones Saint Thomas (en lorno a 254.446 acciones a un precio promedio ponderado
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de $871,36), y, como se verd mas adelante, ellas fueron posteriormente vendidas a Oro
Blanco.
Con respecto al titulo Oro Blanco, Inversiones Silvestre, en el periodo comprendido
entre el 9 de junio y el 31 de agosto de 2009, adquiri6 un total de aproximadamente
2.098.882.357 acciones Oro Blanco por $19.497.102.397, a un precio promedio
ponderado de $8,48 por accién, y vendié un total de 850.000.000 acciones por un monto
total de $7.990 millones a un precio de $9,4. El dia 8 de septiembre de 2009 adquirid
613,5 millones de acciones Oro Blanco, las que fueron vendidas por Inversiones Saint
Thomas, por un monto de $5.521.500.000 Posteriormente, el dia 11 de septiembre de
2009, y a través de un remate conjunto con Inversiones del Parque, Inversiones Silvestre
vendi6 un total de 2.062.382.357 acciones Oro Blanco a un precio de $9.4 por accion,
siendo su contraparte Norte Grande. Posteriormente, los dias 17 y 21 de septiembre de
2009, Inversiones Silvestre adquirié de Inversiones Saint Thomas, 3.470.721.934
acciones Oro Blanco por $29.386.103.778 a un precio promedio ponderado de 38,46,
vendiendo la totalidad de estas acciones, a un precio promedio ponderado de $8,4, los
dias 23 y 24 de septiembre de 2009, siendo su principal contraparte Inversiones del Sur
por unas 3.464.809.864 a un precio promedio ponderado de $8,4. De esta manera, con
respecto a las operaciones efectuadas entre el dia 17 y el 24 de septiembre, s¢ puede
observar que Silvestre adquirié un mimero significativo de acciones Oro Blanco a
Inversiones Saint Thomas, para posteriormente vender un nimero similar a Inversiones
del Sur a un precio levemente inferior a aquél al que habia adquirido dichas acciones.
Inversiones del Parque en el periodo comprendido entre el 15 de mayo y el 31 de agosto
adquirié un total de 23.962.938 acciones por un monto de $16.218.039.962, a un precio
promedio ponderado de $676,79 por accion, y vendié un total de 19.662.385 acciones
por $16.654.136.262 a un precio promedio ponderado de $847. Asimismo, entre el 1y
14 de septiembre adquirié 422.230 acciones Calichera A por $361.242.165, siendo su
principal contraparte Banchile para su cartera propia por aproximadamente 393.365
acciones. Luego el 21 de septiembre vendié 15.492.938 acciones Calichera A, a
Inversiones Saint Thomas, por un monto de $13.840.662.703.- a un precio promedio
ponderado de $893,35.Conforme a lo expuesto se puede presumir que Inversiones del
Parque tenia a los menos 15.492.938 acciones Calichera A en cartera. Posteriormente, el
dia 24 de septiembre Inversiones del Parque adquirié 15.736.927 acciones Calichera A a
un precio promedio ponderado de $871.36, siendo las exclusivas contraparles
Inversiones del Sur (aproximadamente 15.567.36% acciones) ¢ Inversiones Saint Thomas
(aproximadamente 169.558 acciones), que como se vera mds adelante fueron
posteriormente vendidas a Oro Blanco.
Inversiones del Parque en el periodo entre el 9 de junio y el 31 de agosto adquirié
2.629.235.686 acciones Oro Blanco por $24.605.565.453, a un precio promedio de $9,35
por accién, y no efectué ventas durante este periodo, por lo que mantuvo tales acciones
en su cartera. Posteriormente, los dias 3 y 7 de septiembre de 2009 adquirio 342 millones
de acciones Oro Blanco, por $3.140.400.000, sicndo sus principales contrapartes la
corredora de bolsa Banchile para su cartera propia y la administradora general de fondos
Banchile. Inmediatamente después, el 11 de septiembre, y conjuntamente con
Inversiones Silvestre, efectué un remate en que vendio 2.971.235.686 acciones Oro
Blanco a un precio de $9,4 por accién, siendo su contraparte Norfe Grande.
Posteriormente, los dias 16 y 21 de septiembre adquiri6 un total de aproximadamente
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1.683.135.806 acciones Oro Blanco por unos $14.275.664.140, esto es a un precio

romedio ponderado de $8.48, siendo su principal contraparte Inversiones Saint Thomas
por 1.633.135.806 acciones Oro Blanco ascendente @ $13.840.664.140,  que
corresponden a un precio promedio ponderado de $8,47, lo que fue seguido por una
venta efectuada el dia 24 de septiembre por igual namero de acciones a un precio
promedio ponderado de $8,40, siendo su principal contraparte Inversiones del Sur por un
total de 1.630.998.670 acciones a4 un precio promedio de $8,40. Al igual que lo
observado en Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque entre los dias 21 al 24 de
septiembre adquirié acciones Oro Blanco casi de manera exclusiva de Inversiones Saint
Thomas, para luego vender un numero similar de estas acciones a Inversiones del Sur a
un precio levemente inferior a aquél al que habian sido adquiridas.

Operaciones septiembre - Analisis

559.

560.

561.

“través «

Tal como se ha analizado previamente, andlisis que se tiene aqui por reproducido, Norte

Grande y Oro Blanco habrian sido utiles para que las sociedades Inversiones del Sur,
Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre ¢ Inversiones del Parque pudieran

hacerse de paquetes importantes de acciones Calichera A y Oro Blanco. Posterior a ello,

“se sucedieron diversas “gportunidades de fegocios™ para ] Norte-Grande y Oro Blanco,
Jas que, sin embargo, fueron sistematicamente tomadas por €
e Inversiones del dur, 0 por Sociedades Vinculadas € Tnstrumentales, sin que

Norte Grande y Oro Blanco intervimM@m asi ser
— ey e T B
‘competencia _para los t—J_—_-dEmtlm pantes de cslas Operaciofes. Como se ha visto
precedentemente, estas oportunidades de negocios se multiplicaron durante el mes de
septiembre de 2009, mes en el que Inversiones del Sur efectud una serie de operaciones
con los titulos Calichera A y Oro Blanco, actuando como contrapartes Inversiones Saint
Thomas, Inversiones Silvestre € Inversiones del Parque, efectuandose también
operaciones entre estas Gltimas entre si.

"Ponce Lerou v las Sociedades Cascadd, sido el 1es o de operaciones qué s¢
enmarcaba en un_esquema, que habria tenido por objeto generar oportunidades de
negocios para las Sociedades Relacionadas, y_en la medida que asi fuera necesario

ta i para las ociedades Vinculadas € [nstrumentales, persiguiendo el interés social

de éstas, aun cuando ello significara ir en contra d€ interés social de las Sociedades

Cascada, que habrian s1d0 las encargadas de asegurar ol resultado de dichas

—_—r .

oportunidades de negocios.

Asi las cosas, las oportunidades de negocios que se sucedieron resultaban inaccesibles
para las Sociedades Cascada, toda vez que cllas intervenian generalmente con la
finalidad de asegurar el resultado de las oportunidades de negocios que S¢ generaban
para las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, enfrentando  las
Sociedades Cascada lo que podrian ser entendidas como condiciones desfavorables en
sus operaciones. De esta manera, y dada la construccion del esquema, en que el interés
social de las Sociedades Cascada era afectado de forma de perseguir el interés social de
las Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢ Instrumentales, los eventuales conflictos de
interés se resolvieron en dicho sentido.
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Hasta el momento, las Sociedades Cascada habrian servido principalmente cOmo
proveedoras de acciones, ello a través de remates cuyo precios de inscripcion podrian ser
entendidos bajo el mercado (en el caso del remate de las acciones de primera emision de
Oro Blanco el precio de adjudicacion puede ser entendido por sobre el mercado), sin ser,
ademas, un competidor de las operaciones qué realizaban Inversiones del Sur —que
muchas veces podian ser entendidas que fueron realizadas en condiciones favorables- y
las Sociedades Vinculadas € Instrumentales; asimismo, las Sociedades Cascada iniciaron
la compra de acciones Calichera A y Oro Blanco, peto pot ahora en menor cantidad en
comparacion a las adquisiciones que se veran en el ultimo trimestre del afio.

Durante septiembre de 2009, mes en el que hay una actividad inusual en los titulos
Calichera A y Oro Blanco, en [a unica operacién €n la que intervino una Sociedad
(Mﬁg@éﬁ)_ﬁ la operacion de remate de acciones Oro Blanco adjudicada a
Norte Grande, la que fue efectuada por Inversiones Silvestre ¢ Inversiones de Parque a
un precio que podria ser <hiendido sobre mercado, el cual se arrastraba de un remate
~doble de acciones Norte Grande y Oro Blanco ofectuado el 19 de agosto de 2009, y que
como ya se ha analizado, podria entenderse como una operacion concertada que habria
permitido fijar el precio al cual se efectud el remate en septiembre. Fuera de esta
operacion, Norte Grande y Oro Blanco no intervinieron las operaciones por las que se
{ransaron las acciones Or0 Blanco y Calichera A entre Inversiones del Sur y las
sociedades Vinculadas e Instrumentales.

Esa inaccion no seria casual, sino que, y como se ha dicho, resultaria de una operatoria,
en la cual por el momento las Sociedades Cascada no deberfan participar. Como se vera
més adelante, Norte Grande y Oro Blanco efectuaron importantes compras de acciones
Oro Blanco y Calichera A durante el ultimo trimestre del afio 2009, para lo cual, y a
diferencia de ocasiones Como las comentadas, obtuvieron financiamiento para ello;
incluso, el propio Sr. Julio Ponce Lerou fue una fuente de recursos relevante a través de
una de sus Sociedades Relacionadas.

Las operaciones efectuadas durante el mes de septiembre surgirian como una
reasignacion de acciones Calichera A y Oro Blanco entre Inversiones del Sur €
Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre € Inversiones del Parque, previo a las
operaciones finales de adquisicién que efectuaron, en el altimo trimestre del afio 2009,
las sociedades Norte Grande y Oro Blanco. Como se ha visto, el dia 31 de agosto de
2009 Inversiones del Sur adquiri6é un paquete importante de acciones Calichera A y por
su parte vendi6 la totalidad de acciones Oro Blanco que mantenia en cartera, situacion
que se revierte durante el mes de septiembre. En efecto, durante el mes de septiembre
Inversiones del Sur efectud operaciones en sentido inverso a las efectuadas hasta el dia
31 de agosto de 2009; asi 1a totalidad de acciones Calichera A adquiridas hasta el 31 de
agosto fueron vendidas casi exclusivamente a Inversiones Saint Thomas, Inversiones
Silvestre e lnversiones del Parque, en tanto, volvié a tomar posiciones en Oro Blanco.
Como se vera mas adelante, en octubre de 2009 Inversiones Saint Thomas, [nversiones
Silvestre e Inversiones del Parque efectuaran sendos remates de acciones Calichera A,
los cuales fueron adquiridos por Oro Blanco. Posterior a estos remates, Inversiones del
Qur vendi6 nuevamente las acciones Oro Blanco que adquirio en septiembre siendo
nuevamente los receptores de estas acciones las sociedades Inversiones Silvestre €
Inversiones del Parque, las que finalmente en ¢l mes de diciembre efectuaran nuevos
remaies, en este caso adquiridos por Norte Grande.
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566. Cabe sefialar que en gran medida las operaciones efectuadas en septiembre de 2009

567.

568.

569.

contaron con la colaboracion de Larrain Vial, la que realizo diversas operaciones que
involucraban la transferencia de porcentajes de participacién relevantes de las sociedades
Oro Blando y Pampa Calichera mediante OD automaticas, impidiéndose con ello la
participacion de terceros, participando en dichas operaciones una sociedad que era
miembro del controlador de esa corredora. En ese sentido, se ha observado que Larrain
Vial creo las condiciones necesarias para que esas operaciones se efectuaran de manera
automatica, esto es, sin difusion, al ingresar ofertas de compra y venta que permitieran
cumplir en la forma los requisitos necesarios para la realizacion de una OD sin difusion,
aun cuando dichas ofertas no estaban sustentadas por una orden de un cliente, siendo
eliminadas inmediatamente del sistema bursatil una vez que la OD automética se hubiera
cursado

Asimismo, s€ destaca el trato _@MM or_parte de las
Sociedades mlnentales; Como se detallé previamente, Inversiones del
Sﬁdaﬁmmg aproximadamente 112,7 millones de acciones
Calichera A a un precio de $810, remale efectuado por Inversiones Saint Thomas, la que
incluso el dia 20 de agosto habia adquirido aproximadamente 27 millones de acciones
Calichera A a un precio promedio ponderado de $930, pudiendo entenderse ademas que
el precio fijado para ¢l remate de fecha 31 de agosto aparentemente era bajo el mercado,
como darfa cuenta la informacién bursatil. En tanto, Inversiones del Sur durante el mes
de septiembre vendio, casi exclusivamente a traves de remate y OD automaticas, un total
de aproximadamente 133 millones acciones Calichera A a un precio promedio ponderado
de $874, siendo casi exclusivamente sus compradores Inversiones Silvestre, Inversiones
Saint Thomas e Inversiones del Parque.

Por su parte, el mismo 31 de agosto de 2009, Inversiones del Sur vendié
aproximadamente 9.900 millones de acciones Oro Blanco a un precio de $9,4- para lo
cual se baso en un precio de una operacién de remate doble-, que podria ser entendido
por sobre el mercado, siendo los compradores de estas acciones Inversiones Saint
Thomas e Inversiones del Parque. En tanto, durante el mes de septiembre, Inversiones
del Sur adquirio, casi en su totalidad a través de OD automaticas, aproximadamente
7700 millones de acciones Oro Blanco, exclusivamente a Inversiones Silvestre,
Inversiones Saint Thomas € Inversiones del Parque a un precio promedio ponderado de
$8,4. En tal sentido, cabe sefialar ademas que el dia 11 de septiembre de 2009,
Inversiones del Parque ¢ Inversiones  Silvestre efectuaron un remate  de
apmximadamente 5 mil millones de acciones Oro Blanco a un precio de $9.4,
observandose que Inversiones del Parque habia adquirido el dfa 31 de agosto de 2009, a
través de remate efectuado por Inversiones del Sur, en torno 2 2.519 millones de

acciones Oro Blanco también a un precio de $9.4. L

Este trato brindado a Inversiones del Sur —del que no dispuso ninguna de las Sociedades
Cascada y que solo habria recibido el Sr. Julio Ponce Lerou-. haria plausible pensar que
las Sociedades Vinculadas e Instrumentales tuvieron dicho comportameinto, el que no
obedeceria ademas a una logica de negocios, en vista que aquél habria comprometido el
concurso de las Sociedades Cascada de forma de entregar oportunidades de negocios a
las Sociedades Vinculadas e [nstrumentales, cuyo resultado ademas habria estado
asegurado por las propias Sociedades Cascada, lo que incluso habria ido en desmedro del
interés social de éstas. Lo anterior se harfa evidente desde que las Sociedades Cascadas
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sirvieron como proveedoras de imporiantes paquetes de acciones Calichera A y Oro
Blanco, como acontecié en mayo y junio de 2009, en algunas oportunidades a precios
que podian ser entendidos por debajo del mercado, para luego servir como fuente
compradora de esas acciones, y acciones adicionales que posefan o adquirieron en el
intertanto las Sociedades Vinculadas e Instrumentales, a precios que por fo general cran
superiores a aquéllos a los que las Sociedades Vinculadas e Instrumentales habian
adquirido acciones previamente, como acontecié en agosto y septiembre de 2009 y como
se repetird en mayor magnitud en el tltimo trimestre del afio 2009, para lo cual se
utifizaron principalmente remates efectuados a precios que podrian ser entendidos sobre
mercado y operaciones OD sin difusion.

Es asi como el St. Julio Ponce Lerou no sélo habria instrumentalizado el actuar de las
Sociedades Caseada, sino que ademéds mediante las Sociedades Vinculadas ¢
Instrumentales se habria procurado oportunidades de negocios cuyo resultado habria
estado asegurado por las propias Sociedades Cascada, para lo cual se habria valido de sus
relaciones con dichas sociedades, ademds de posibilitar que dichas sociedades pudieran
efectuar operaciones con las Sociedades Cascada en condiciones que podrian ser
entendidas ventajosas para aquétlas, en la medida que dichas operaciones sirvieran pata
procurar oportunidades de negocios para el Sr. Julio Ponce Lerou, en base a un esquema
previamente definido. En ese orden de cosas, las Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales
sirvieron de puente entre Inversiones del Sury Jas Sociedades Cascada. Asi, Inversiones
del Sur evité operar directamente con fas Sociedades Cascada, y oper6, en cambio, con
las Sociedades Vinculadas e Instrumentales extrayendo heneficios de estas operaciones.
A su vez, el Sr. Julio Ponce Lerou habria posibilitado que las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales operaran con las Sociedades Cascada, obteniendo aquéllas por lo general
beneficios de estas operaciones, los que vetian a cubrir los beneficios que a su vez habia
recibido el Sr. Julio Ponce Lerou de parte de stas, siendo finalmente fas Sociedades
Cascada las que asegurarian el resultado para todas las sociedades participanies en estos
esquemas, esto es, las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales.

En ese orden de cosas, las operaciones efectuadas en septiembre de 2009, permitiria
ohservar ademéds que el interds social de las Sociedades Instrumentales, esto es
Inversiones Saint Thomas, habria estado subordinado al interés de las Sociedades
Relacionadas y Vinculadas, en tanto, el interés social de las Sociedades Vinculadas
habria estado subordinado al interés social de las Sociedades Relacionadas. Lo anterior,
daria cuenta que el esquema que se habria desarrollado habria tenido por objetivo
entregar oporfunidades de negocios, cuyo resultado cra asegurado por las Sociedades
Cascada, principalmente para las Sociedades Relacionadas, v en la medida que sirviera
para aquello, también para las Sociedades Vinculadas e Instrumentales. Esta
subordinacion de intereses por parte principalmente de las Sociedades Instrumentales y
en menor medida de las Sociedades Vinculadas, habria sido largamente compensado por
las oportunidades en que aquéllas pudieron efectuar operaciones en condiciones que
podrian entenderse ventajosas con las Sociedades Cascada, como se vera en el tiltimo
trimestre del afio 2009 v especialmente durante el afio 2010
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ADQUISICION DE ACCIONES CALICHERA A POR ORO BLANCO

Primera compra Oro — remate doble colocacién acciones primera emisién y compra
Calichera A

572
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Mediante hecho esencial de 29 de septiembre de 2009, Oro Blanco comunicod que su
directorio habia acordado por unanimidad copvocar a junta General Extraordinaria de
Accionistas para proponer la reduccion del capital social en el monto no suscrito y
pagado a esa fecha, que correspondia al remanente no colocado de! aumento de capital.
De acuerdo a los antecedentes que dispone este Servicio, a la fecha en que el directorio
acordé disminuir €l capital, Oro Blanco mantenia en cartera 5.267.349.969 acciones de
primera emision, que representaba cerca del 5,39% det capital social.
De acuerdo al acta de esa sesion de directorio, la reduccion del capital de Oro Blanco fue
propuesta por el presidente del directorio Sr. Julio Ponce Lerou. Al respecio el acta de la
sesion de directorio de 29 de septiembre de 2009, indica: “El sefior Gerente Generdal,
informa al Directorio, que esla Sesion Extraordinaria ha sido convocada a solicitud del
sefior Presidente, con el objelo de citar a Junta General Extraordinaria de Accionistas a
fin de proponer la reduccion de capital soctal, al monto de lo efectivamente suscrito y
pagado.”
A través de hecho esencial de fecha 6 de octubre de 2009 Oro Blanco informé que st
directorio, en sesion de esa fecha, acordd aprobar la colocacion del total del remanente
del aumento de capital a un precio de $7.9, dejando sin efecto Ia convocaloria a junta
extraordinaria de accionistas. A este respecto, cabe sefialar que la sesion de fecha 6 de
octubre de 2009 no se encontraba incorporada al libro de sesiones de directorio de la
compaiiia y solicitada copia de la misma, Oro Blanco informé que dicha acta se
encontraba extraviada debiendo reconstruir la misma, proporcionando una copia del acta
reconstruida.
Ahora bien, en el acta reconstruida de la sesion de 6 de octubre de 2009 se puede leer lo
siguiente: “El sefior Gerente General informa al Directorio, que ha recibido con fecha
de ayer, una proposicion de Larrain Vial Corredores de Bolsa S.A., para adquirir por
intermedio de una Bolsa de Valores, el todo o parte, del saldo de acciones sin colocar
del aumento de capital de fecha 29 de Abril de 2008 y que a esta fecha asciende a la
cantidad de 5.267.379.969 acciones representativos del 1 9,89% (sic) del capital social.”
Lo entre paréntesis es nuestro. Al igual que lo acontecido para el aumento de capital de
Norte Grande en julio de 2009, Larrain Vial promovi6 la colocacion de acciones de
primera emision, acciones que el propio directorio habia acordado propener reducir a la
junta. En su declaracion prestada ante este Servicio previamente individualizada, el Sr.
Manuel Bulnes sefiald no recordar en especifico esta operacion.
Conforme a la misma acta de 6 de octubre, en que consta la participacion del Sr. Jutio
Ponce Lerou, ¢l negocio propuesto por Larrain Vial consideraba comprar el remanente
de las acciones de primera emision, a un precio de $7,8 por accion y que, posteriormente
fue modificado a $7,92, y vender un paquete de hasta 50 millones de acciones Calichera
A a $920 por accion.
En relacion a la parte de la oferta referida a la compra de acciones de primera emision
Oro Blanco el acta indica: “Sefiala que la oferta recibida por escrilo, se referfa a un
precio minimo de $7.80 por accién; sin embargo luego de estudiar la oferta y no ser
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aceptable en principio, por discrepancia en cuanto a la parcialidad y precio por gccion,
dicha oferta fue mejorada por el oferente en el precio minimo de $7,90 por accion,
considerando el valor obtenido en el iltimo remate de estas acciones ocurridas el dia 9
de junio del presente afio, que fue de $7,92.7

Asimismo, cabe mencionar quc, siendo ¢l Sr. Aldo Molta, gerente general de Norte
Grande y el Sr. Julioc Ponce Lerou presidente del directorio de aquélla y, habiendo
tomado conocimienlo de esta propuesta, no hay registro en actas de sesiones de
directorio de Norte Grande que se haya analizado la participacion de ésta en dicha
colocacion, dejando pasar nuevamente la participacién en este remate. Por otra patte,
aunque a esa fecha Norte Grande no poseia recursos suficientes para adquirir estas
acciones, lo mismo ocurrio en diciembre de 2009, oportunidad en fa que se recurrio a
endeudamiento, el cual fue proporcionado por el Sr. Julio Ponce Lerou a través de una de
sus Sociedades Relacionadas.

En cuanto a la propuesta de venta de acciones Calichera A, el acta de 6 de octubre indica:
“Asimismo, y como parte de dicha oferta ofrecieron a Oro Blanco S.A., comprar
también, por intermedio de una holsa de valores, una cantidad de acciones de hasta 50
wmillones, de Sociedad de Inversiones Pampd Calichera S.A., a un precio minimo de 3920
por cada accion.”

El directorio de Oro Blanco finalmente acepto la propuesta presentada por Lartrain Vial,
pudiéndose leer en el acta lo siguiente: “El Directorio después de discutir la oferta
presentada por ol sefior Gerente General y considerar los beneficios que significan para
la Compaiia el finalizar el proceso de colocacion de acciones de la emision pendiente y
por otra parte, continuar con la decision del Directorio adoptada en Sesiones
anteriores, de continiay incrementando el patrimonio de la Compaiita, con acciones de
la filial Pampa Calichera S.A., a valores de mercado, acordé aceptar la oferta
presentada por Larrain Vial Corredores de Bolsa S.A., de adquirir las acciones ho
suscritas de Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A...7.

Primera compra de Oro financiada con venta de acciones de primera emision- Detalie de
remates

581.

582.

£18 de octubre de 2009 a las 15:57 horas, Larrain Vial inscribi6 el remate en un solo lote
de 5.267.379.969 acciones de primera emision Oro Blanco por $41.612.301.756 a $7.9
por accion, a realizarse el 9 de octubre de 2009 a las 12:30 horas. Inversiones Saint
Thomas se adjudicé 3.770.464.881 de esas acciones a un precio de $7,9 por
$729.786.672.500.- Las rcstantes acciones fueron compradas por [erceros.

Segin respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de oclubre de 2012, Larrain Vial
indico que de todas las sociedades que adguirieron acciones Oro Blanco en el remate
efectuado el 9 de octubre, Unicamente Inversiones Saint Thomas se contacté a iniciativa
propia con dicha corredora, siendo la participacion de Jos restantes inversionistas el
resultado de acluaciones realizadas por Larrain Vial para asegurar el concurso de los
mismos. A lo anterior, cabe recordar que €n sus respectivas declaraciones prestadas ante
este Servicio, los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz, gerente general y ejeculivo de
Larrain Vial respectivamente, sefialaron que ellos se encargaban de proponer los
negocios a Inversiones Saint Thomas, lo cual fue corroborado por el controlador de esta
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altima el Sr. Leonidas Vial, en declaraciones prestadas ante funcionarios de esta
Superintendencia.

El mismo 8 de octubre a las 15:58 horas, Larrain Vial inscribio el remate en un solo lote
por 48 millones de acciones Calichera A a 5900 por accion por $44.160 millones, a
realizarse el 9 de octubre a las 12:30 horas. El rematanie fue Inversiones Saint Thomas ¥
el anico adquirente fue Oro Blanco.

Primera compra— consecuencia

584,

585.

Oro Blanco financi6 la casi totalidad de la adquisicion de acciones Calichera A realizado
el dia 9 de octubre con la colocacién del remanente de acciones de primera emision que
efectud ese mismo dia. Luego de esta operacion Oro Blanco habria seguido manteniendo
efectivo por aproximadamente US$ 160 millones de dolares, efectivo con el que habria
contado también de manera previa a esta operacion. En cuanto a su participacion en
Pampa Calichera, ¢sta se incrementd a 82,26%. Cabe sefalar ademas que los dias 7Y 8
de octubre Oro Blanco adquirié 903 mil acciones Calichera A.

En cuanto a Norte Grande, ésta diluyé su participacion en Oro Blanco de 75,7% a 71,6%.
Al respecto no consia en 1as actas de directorio, que €sto ltimo haya sido informado al
directorio de Norte Grande.

Segunda compra de Oro Blanco

586.

587,

588,
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590,

El 13 de octubre de 2009 a las 16:18 horas, Larrain Vial volvié a inscribir un puevo
remate de acciones Calichera A, por 127.750.015 acciones a un precio de $910, superior
en $10 al remate de fecha 9 de octubre, en un solo lote a efectuarse el 14 de oclubre de
2009 a las 12:30 horas. Los rematantes de estas acciones fueron diversos inversionistas,
entre los gue destacan Inversiones Silvestre con 65.335.812 acciones; Inversiones Saint
Thomas con 43.077.276 acciones; ¢, Inversiones del Parque con 15.736.927 acciones. De
esta forma, las tres sociedades antes individualizadas explicaban alrededor del 97% de
las acciones a ser rematadas. Tales acciones fueron adquiridas en su totalidad por Oro
Blanco.

Seglin respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indicé que Oro Blanco se contactéd voluntariamente con dicha corredora patra participar
en este remate.

Con esa adquisicion Oro Blanco aumentd su participacion en Pampa Calichera a un
90,72% de su capital.

En la sesion de directorio de 29 de octubre de 2009, la que, segin la copia recibida por
este Servicio, no se encontraria debidamente suscrita por los directores de Oro Blanco,
indica respecto de la adquisicion de acciones de ese mes de octubre: “R| seftor Gerenle
Generdl, informa al Directorio, gue duranie el mes eh curso, S€ adequirieron, por
intermedio de una Bolsa de Valores, la cantidad de 117.740.524(sic) acciones de la
Seciedad de Inversiones Pampa Calichera 8.4., Serie A, a un valor promedio de $912,38
por accion, lo que signific una inversion de $162.166.000.000...".

De la revision de las actas, 00 s€ ha encontrado registro que dé cuenta que el directorio

de Oro Blanco haya sido informado que para la adquisicion de estas acciones Calichera
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A dicha compaiiia debi6 endeudarse a través de una simultanea con Corpbanca, por la

SUPERINTENDENCIA
VALORES ¥ SEGUROS

suma de US$ 50 millones de délares.. Asi, las deudas de Oro a esa fecha eran:

Tdentificador Monto Deuda Previo (1) Monto Deuda Actual (1)
ITAU-Oro 1 rene (2008) US$ 30.000.000 US$ 30.000.000
BC! — Oro § -rene(2009) US$ 50.000.000 US$ 50.000,000
Bono internacional 1US$ 100.000.000 US$ 100.000.000
Simultanea Corp (2009) US$ 50.000.000

(1)Capital aproximado

591. La simultinea con Corp fue parcialmente renovada el 11 de diciembre de 2009, a su vez,

Oro Blanco suscribio una nueva deuda con Corpbanca, con vencimiento a enero de 2010
(deuda de corto plazo) con lo cual pagé una parte de dicha simultanea. Cabe sefialar que
a esa fecha, Oro Blanco mantenia la cuenta por cobrar por US$ 100 millones con

Inversiones SQYA.. Asi, las deudas de Oro a ¢sa fecha eran:

Fdentificador Monto Deuda Previo (1) Monto Deuda Actual (1)
ITAU-Oro 1 rene (2008) 1JS$ 30.000.000 US$ 30.000.000
BCI — Oro 8 -rene(2009) US$ 50.000.000 US$ 50.000.000
Bono internacional US$ 100.000.000 US$ 100.000.000
Simultanea Corp (2009) US$ 50.000.000 US$ 22.000.000
Corp-Oro 2 (2009) US$ 32.000.000

(1) Capital aproximado

Precios de los remates

592. En base a informacion proporcionada por la Bolsa de Comercio de Santiago, el precio

593.

promedio ponderado de la accion Calichera A durante los periodos de 15, 30 y 60 dias
habiles previo a la sesion de directorio que aprobo la compra de acciones Calichera A en
remate que se efectud el 9 de octubre, fueron de $878, $854 y $858 siendo el precio del
remate ($900) superior a estos precios en 2,5%, 5,3% y 4,8% respectivamente. Si a la
serie de datos anterior se eliminan las operaciones de remate efectuadas por Inversiones
del Sur, Inversiones del Parque, Inversiones Silvestre e Inversiones Saint Thomas, se
tiene que el precio promedio ponderado de la accién Calichera A durante los periodos de
15, 30 y 60 dias habiles previo a la sesion de directorio que aprobé la compra de
acciones Calichera A en remate que se efectud el 9 de octubre, fueron de $876,5, $875.,8
y $876,4 siendo el precio del remate superior a estos precios en 2,7%, 2,7% vy 2,69%
respectivamente.

En base a informacién proporcionada por la Bolsa de Comercio de Santiago, el precio
promedio ponderado de la accién Calichera A durante los periodos de 15, 30 y 60 dias
habiles previo a la inscripcion del remate efectuado el 14 de octubre, fueron de $887,
$862 v $865, siendo el precio def remate ($910) superior a estos precios en 2,58%,
5,52% y 5,15% respectivamente. Si a Ia serie de datos anterior se eliminan las
operaciones de remate efectuadas por Inversiones del Sur, Inversiones del Parque,
Inversiones Silvestre ¢ Inversiones Saint Thomas se tienc que el precio promedio
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ponderado de Ia accién Calichera A dorante los periodos de 15, 30 y 60 dfas habiles
previo a la inscripeion del remate efectuado el 14 de octubre, fueron de $884.3, $881.71
y $881,32, siendo el precio del remate ($910) superior a estos precios en 2,9%, 321% y
3,25% respectivamente,

En base a informacion proporcionada por 1a Bolsa de Comercio de Santiago, €} precio
promedio ponderado de la accién Oro Blanco durante los periodos de 15, 30y 60 dias
habiles previo a la sesion de directorio que aprobd la venta de acciones de primera
emision de Oro Blanco en remate que 5€ efectud el 9 de octubre, fue de $8.43, $8.96 y
$8,91 siendo estos precios superiores al precio del remate ($7.9) en 6,6%, 13,44% v
12,83% respectivamente. gj a la seric de datos anterior se eliminan tas operaciones de
remate efectuadas por Norte Grande, Inversiones del Sur, Inversiones del Pargue ¢
Inversiones Silvestre se tiene que el precio promedio ponderado de ta accion Oro Blanco
durante los periodos de 15, 30y 60 dias habiles previo a la sesién de directorio que
aprobo la venta de acciones de primera emision de Oro Blanco en remate que 8¢ efectud
1 9 de octubre, fue de $8,43, $8,57y $8,58 siendo estos precios superiotes al precio del
remate ($7,9) en 6,6%, 8,49% v 8,56% respectivamente.

Operaciones finales con Calichera A

595.

596.

597.

598.

Luego de Ja adquisicion de las acciones Calichera A a través del remate efectuado el dia
14 de octubre de 2009, Oro Bianco paralizo la compra de dicho titalo. Tal como s¢
sefialara, la compra de 14 de octubre fue financiada mediante la suscripcion de una
simultanea, parcialimente pagada el 11 de diciembre, para lo que Oro Blanco suscribio
endeudamiento de corto plazo, y la parte restante fue renovada.

En ese contexto, Oro Blanco reinicio la adquisicion de acciones Calichera A, la que se
prolongo entre el 22 de noviembre y el 23 de diciembre de 2009, pertodo en que Oro
Blanco compré un total de 35 765.469 acciones Calichera A por $31.367.479.520, esto
es, cerca de US$ 62 millones. Con estas compras Oro Blanco pas6 a detentar el 93,08%
de Pampa Calichera.

Las compras efectuadas por Oro Blanco se concentraron los dias 22 y 23 de diciembre de
2009, fechas en las que Oro Blanco adquirio 11.622.460 y 3.341.992 acciones
respectivamente por un total de 34.964.452. Los principales vendedores de las acciones
Calichera A adquiridas por Oro Blanco fueron Inversiones Saint Thomas, que vendio
31.082.941 acciones el 22 de diciembre, Inversiones det Parque, que vendio 2.125.971
acciones el 23 de diciembre € Inversiones Silvestre que vendid 1.192.714 también el 23
de diciembre.

El comportamiento bursatil de estas tres sociedades muestra que tras el dia 14 de octubre
de 2009 Inversiones Saint Thomas adquirié un total de 17.733.094 acciones Calichera A,
destacando la compra del dia 19 de noviembre de 2009 por 17 millones de acciones
Calichera A cuya contraparte fue Inversiones Hoca S.A., controlada por el Sr. Julio
Ponce Lerou. En efecto, el 19 de noviembre 2009 Lartain Vial intermedié un total de
17.000.000 acciones Calichera A por $14.873.053.500 a un precio promedio ponderado
de $874,88 por accion, para Inversiones Saint Thomas, compradora de las mismas, ¥
para Inversiones Hoca, vendedora de las mismas. La transferencia la realizd a traves de
25 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una, ejecutadas de manera automatica,
esto es sin difusion. De la revision de las ofertas bursatiles se pudo constatar que en 1os
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segundos anteriotes a la materializacién de la OD automatica Larrain Vial ingresé de
manera conjunta una oferta de compra y una de venia o cft exclusiva una oferla de
compra, las que eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD automatica.
Esa forma de operar se presentd para 24 de las 25 operaciones antes mencionadas. Por
otra parte, y de acuerdo al libro de érdenes remitido por Larrain Vial, en respuesta al
requerimiento N° 7863 de 22 de febrero de 2013 de este Servicio, Larrain Vial dividio la
oferta ingresada por lnversiones Hoca, de hora 9:30:25 por 17.000.000 acciones, y la
orden de Inversiones Saint Thomas, por 30.000.000 acciones, ingresada a las, 11:50:04
horas.

En tanto, en el periodo posterior al dia 14 de octubre Inversiones Silvestre adquirio
1.192.714 acciones Calichera A pot $1.020.270.470 a un precio promedio ponderado de
$855,41 por accion, concentrando esas compras el 21 de diciembre de 2009. En cuanto a
Inversiones del Parque, ésta adquirid  1.403.741 acciones Calichera A por
$1.213.024.988.-, a un precio promedio ponderado de $864,13 por accion; estas
adquisiciones se efectuaron entre el 25 de noviembre y el 23 de diciembre de 2009.
Luego de efectuadas estas compras por Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre
e Inversiones del Parque, Oro Blanco efectud sus dos mayores adquisiciones en el
perfodo comprendido entre el 23 de noviembre y el 23 de diciembre, esto es, en los dias
22 y 23 de diciembre. El 22 de diciembre de 2009 Inversiones Saint Thomas vendié un
total de 31.133.094 acciones Calichera A, constituyéndose Oro Blanco como la
compradora de un total de 31.082.941 acciones, por $27.277.166.785, esto es, a ul
precio promedio de $877,56.

Esta transferencia se realizo a ravés de 48 operaciones QD por menos de 30.000 UF
cada una, ejecutadas de manera automética, esto es sin difusion. De la revision de las
ofertas bursatiles se pudo constatar que €n los segundos anteriores a ia materializacion de
la respectiva OD automatica Larrain Vial ingresé de manera conjunta ofertas de compra
y venta o en exclusiva ofertas de compra, que elimino en los segundos postetiores & la
ejecucion de la OD automatica. Esa forma de operar s¢ presentd en 45 de las 48
operaciones referidas. Por otra parte, y de acuerdo al libro de ordenes remitido por
Larrain Vial, en respuesta al requerimiento Ne 7687 de este Servicio de 13 de febrero de
2013, se pudo observar que Larrain Vial dividio la orden ingresada por Oro Blanco, por
31.622.460 acciones a las 12:00:36 horas, y la de Inversiones Saint Thomas, pot
31.133.094 acciones de hora 9:30:46.

El 23 de diciembre de 2009, Larrain Vial intermedio un total de 2.819.213 acciones
Calichera A para Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque, las que vendieron
1.192.714 y 1.626.499 acciones, respectivamente, por un total de $2.469.955.732, esto
es, a un precio promedio ponderado por accion de $876,12, a Oro Blanco. La
transferencia de esas acciones se realiz6 a través de 7 operaciones OD por menos de
30.000 UF cada una, ejecutadas de manera automdatica, esto es sin difusion. De la
revision de las ofertas bursétiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la
materializacion de la respectiva OD automnatica, Larrain Vial ingresé de manera conjunta
ardenes de compra y venfa o €n exclusiva érdenes de compra, las que elimind en los
segundos posteriores a Ja ejecucion de la OD automatica. Esa forma de operar s¢
presento en las 7 operaciones mencionadas.

Las reslantes 499.472 acciones vendidas por Inversiones del Parque el dia 23 de
diciembre de 2009, cuya confraparte fue Oro Blanco, fueron intermediadas por Banchile,

A, Liberiadnr Borarde
('¥iiggins 1449 Fisa 1
Santiage - Chile
Foror {56-23 617 4000
Fax: (56-2) 61T 4101
Cavilln: 2167 « Cosoo 21

wwwegesal 129



2340

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS
recaudando fondos por $436.538.528.- a un precio promedio ponderado de $874.- por
accion.

604. Esas adquisiciones fueron financiadas por Oro Blanco mediante deuda. Segtn los
antecedentes que dispone este Servicio, las compras cfectuadas los dias 22 y 23 de
diciembre fueron financiadas con operaciones simultaneas, las que fueron posterionmente
refinanciadas con un préstamo entregado nuevamente por [nversiones SQ. En ¢l acta de
la sesiém de directorio de 28 de diciembre de 2009 se lee: “A continuacion, el sefior
Gerente General informé al Directorio de la recepcion de una oferta de financiamiento

de parte de la empresa relacionada Inversiones SO S.A4., la cual ofrecia un crédito hasta

por la suma de /S 50.000.000 (...) Sefald el Gerente General que dicho crédito seria
destinado a refinanciar pasivos de corto plazo incurridos por la Sociedad. © Como da
cuenta el acta de la sesion, el gerente general no informé que la deuda en cuestion seria
para el pago de pasivos incurridos por la compra de acciones Calichera A. Es mas, en £5a

sesion no se informé de las compras efectuadas los dias 22 y 23 de diciembre de 2009,

las que recién se informaron al directorio en la sesion de 20 de enero de 2010, en la que

se aprobd lo obrado por el gerente general. De esta manera tas deudas de Oro Blanco,
considerando  capital, al finalizar el afio 2009 son las siguientes, de ellas
aproximadamenie US$ 116 millones eran de corto plazo.

Identificador Meonio Deuda (1)
TTAU-Oro 1 (2008) US$ 20.000.000
BCI — Oro 8 (2009) US$ 50.000.000
Bono internacional US$ 100.000.000
Simultanea Corp (2009) US$ 22.000.000
Corp-Oro 2 (2009) US$ 32.000.000
Simulianea Behile !2009) US$ 14.000.000
5Q- Oro 1 (2009 US$ 48.360.000

(1) Capital aproximado

605. Al igual que lo acontecido en Norte Grande, como 5& verd mas adelante, el St. Julio
Ponce Lerou proporciond parte del financiamiento necesario de forma que Oro Blanco
pudiera adquirir las acciones Calichera A a las sociedades Inversiones Saint Thomas,
Inversiones Silvestre ¢ Inversiones del Parque.

Compras de acciones Calichera A — analisis

606. Segun antecedentes que dispone este Servicio, a la fecha de la sesion de directorio de
Oro Blanco en la que s¢ propuso la disminucion de su capital, la matriz de Pampa
Calichera habria mantenido aproximadamente Us$ 170 mitlones en caja, esto no
obstante que el directorio de Oro Blanco habia instruido en junio de 2009 continuat con
la adquisicién de acciones Calichera A; es mas, dicho efectivo habria experimentado un
neremento desde julio de 2009, focha en ta cual Oro Blanco habria mantenido
aproximadamente US$ 100 millones hasta llegar a los antes mencionados USS 170
millones, incremento que sc explicaba por fa recepcion de dividendos de Pampa
Calichera y por efeciivo captado por las operaciones de financiamiento efectuadas en
agosto de 2009.
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No obstante que el directorio de Oro Rlanco habia dispuesto la adquisicion de acciones
Calichera A, esc emisor mantuvo una imporiante cantidad de efectivo sin haber
efectuado adquisiciones de ese titulo, ello a pesar también que durante los meses de
agosto y septiembre de 2009 se habia presentado una importante actividad bursétil en
dicha accion, explicada principalmente por las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e
Instrumentales.

Es en este contexto en que el Sr Julio Ponce Lerou propuso en la sesion de directorio de
fecha 29 de septiembre disminuir el capital de Oro Blanco, de forma de dejar sin efecto
el remanente def aumento capital, lo que fue comunicado a través de hecho esencial de
igual fecha, mediante el cual se informaba que se habfa citado a junta extraordinaria de
accionistas para tal fin.

Habiendo el directorio convocado a junta extraordinaria de accionistas para somefer a
votacién la mocién de disminucion de capital que habia sido presentada por el Sr. Julio
Ponce Lerou, Oro Blanco recibié una propuesta de Larrain Vial 1a que ofrecié adquirir el
remanente de las acciones Oro Blanco de primera emisién que mantenia ese emisor, a un
precio de $7,90 -precio alcanzado luego que la gerencia desechara una eventual primera
oferta de $7,8- vy a su vez comprar para Oro Blanco un importante paguete de acciones
Calichera A a un precio de $920, operacién que finalmente sc realizo en $900. El
principal comprador de las acciones de primera emision de Oro Blanco en el remate
efectuado el 9 de octubre fue Inversiones Saint Thomas, el gue posteriormente, COmo S&
vera con mayor detalle mas adelante, vendi6 estas acciones a Norte Grande a través de
remate efectuado en diciembre de 2009. Asimismo, el exclusivo vendedor de las
acciones Calichera A adquiridas por Oro Blanco en el remate efectuado el 9 de octubre
fue 1a misma Inversiones Saint Thomas.

Posteriormente, el dia 14 de octubre de 2009 se efectud un nuevo remate de acciones
Calichera A, cuyos rematantes fueron principalmente Inversiones Saint Thomas,
Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque-en conjunto explicaban mds del 93% de
las acciones enajenadas-, a un precio de $910, siendo Oro Blanco el adjudicatario del
mismo. Si bien el directorio fue informado de la adquisicién de acciones Calichera A de
manera posterior, resulta notorio el cambio de criterio entre la adquisicion efectuada el 9
de octubre y la del 14 de octubre, dado que la primera requirio la aprobacion previa del
directorio y no asi la ultima. En la sesion de directorio en la cual se informé de estas
compras tampoco hay antecedentes que den cuenta que el directorio fuera informado de
lo apropiado de los precios a los cuales se efectuaron estas compras.

Asi, la gerencia general y el directorio de Oro Blanco aceptaron un precio para la accidn
Oro Blanco de $7,9 tomando como antecedente el altimo remate de acciones de primera
emision efectuado por Oro Blanco en junio de 2009, esto es, un remate efectuado mas de
4 meses antes de esa fecha. En ese lapso, se realizaron un serie de remates de acciones
Oro Blanco, que en ciertas oportunidades fueron inscritos incluso por la propia
Inversiones del Sur, controlada por el Sr., Julio Ponce Lerou y, en otras ocasiones, fueron
suscritos por Norte Grande, presidida por aquél. En cse mismo sentido, el gerente
general de Norte Grande, Sr. Aldo Motia, que también participé en la sesién de
directorio de fecha 6 de octubre, conocia los precios de remates de acciones Oro Blanco
por precios superiores a los presentados por Larrain Vial. A saber, en el mes de agoslo y
septiembre se efectuaron los siguientes remates: (i) el dia 19 de agosto de 2009, Norte
Grande adquirié 1.915 millones acciones Oro Blanco a $9,4; (ii) el 24 de agosto, Norte
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Grande adquirié 850 millones acciones Oro Blanco a $9,4; (iii) el 31 de agosto, se
efectué un remate 9.9]19.235.686 acciones Oro Blanco a $9.4, siendo ademas el
rematante Inversiones del Sur; y, (iv) el dia 11 de septiembre, Norte Grande nuevamente
adquirié 5.033.618.043 acciones Oro Blanco a $9,4. Adicionalmente, Inversiones del Sur
adquirio los dias 23 y 24 de septiembre de 2009, 7.793.214.056 acciones Oro Blanco a
un precio promedio ponderado de $8,4 por accién a través de operaciones OD
autométicas. Cabe sefialar que todas estas operaciones fueron intermediadas por Larrain
Vial, sin embargo esa misma corredora presentd la propuesta inicial de $7,8 por accion,
la que fue modificada hasta llegar a un precio de $7,9. A pesar de coniar con tales
antecedentes, et Sr. Julio Ponce Lerou y ¢l Sr. Aldo Motta no comunicaron esa
informacion en la sesion en gue se acept6 la propuesta de rematar las acciones de
primera emision Oro Blanco a $7.9. Este precio de $7.9 también resultaba ser
aparentemente menor al precio de mercado, considerando para ello el precio promedio
ponderado de las transacciones ofectuadas en la BCS en los periodos de 15,30y 60 dias
hébiles anteriores a la fecha en que el directorio de Oro iii-iii: = Blanco aprobd
la propuesta de Larrain Vial para enajenar sus acciones de primera emision.

En cuanto al precio de la accion Calichera A, la gerencia no entregd antecedentes para
validar el precio al que era ofrecido por Larrain Vial adquirir para Oro Blanco un
paquete de acciones de ese titulo, esto es, $920, et cual no obstante terminé siendo de
$000, asi como tampoco el del remate efectuado el dia 14 de octubre a un precio de
$910. En tal sentido, el Sr. Julio Ponce Lerou, presidente de Oro Blanco, en los meses de
agosto y septiembre de 2000 particip, a través de Inversiones del Sur, en diversas
operaciones relacionadas a dicho titulo, al respecto cabe mencionat: (i) adquisicion en el
remate de 31 de agosto de 112,7 millones de acciones a $810 por accion; (i) venta en
rueda de 23 de septiembre de 61.946.827 acciones a precio promedio ponderado de
$874,75 por accion; (iil) venta en rueda de 24 de septiembre de 39.405.379 acciones a
precio promedio ponderado de $871,12 por accion; y, (iv) venta en remate de 29 de
septiembre de 31.920.320 a un precio de $880 por accion. Ademas de ello, en agosto y
septiembre también se ofectuaron diversos remates de la accion Calichera A que
debieron estar en conocimiento del Sr. Aldo Motta, todos ellos a precios inferiores a
aquél ofertado por Larrain Vial, a saber: (i) remate antes mencionado de fecha 31 de
agosto a un precio de $810, efectuado por la propia Inversiones Saint Thomas, cuyo
adquiriente habia sido Faversiones del Sur; (ii) 4 remates efectuados el dia 17 de
septiembre por un total de 22,1 millones a un precio de $885, siendo el vendedor
Tnversiones Silvestre y el comprador Inversiones Saint Thomas; y, (iil) remate también
antes mencionado de fecha 29 de septiembre a un precio de $880. Nuevamente, y ak igual
a lo sucedido con las acciones de primera emision de Oro Blanco, a pesar de contar con
tales antecedenies, el Sr. Julio Ponce Lerou y el Sr. Aldo Motta no comunicaron esa
informacion en la sesién en que se aprobo adquirir acciones Calichera A. Asimismo, los
precios de $900 y $910 también resultaban ser aparentemente superiores al precio de
mercado, considerando para etlo el precio promedio ponderado de las transacciones
efectuadas en la BCS en perfodos de 15,30y 60 dias habiles anteriores a la fecha en que
el directorio de Oro Blanco aprobd aceptar la propuesta de Larrain Vial para adquirir
acciones Calichera A y a la fecha en que se efectud el remate de fecha 14 de octubre.
Asi, Inversiones del Sur, el que realizé la totalidad de sus operaciones que tuvieron fugar
en agosto y septiembre a través de Larrain Vial - corredora ademds que tuvo un rol
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central para permitir que diversas operaciones realizadas por ella se efectuaran a traves
de OD sin difusion- obtuvo un precio de compra para cl titulo Calichera A menor que ¢l
ofrecido por dicha corredora a Oro Blanco. Asimismo, las ventas que hizo Inversiones
del Sur -a través de Larrain Vial- de dicho titulo a las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales también se hicieron a un precio menor gue el ofrecido a Oro Blanco por
Larrain Vial. En ese mismo sentido, Inversiones del Sur también logro un precio de
compra mayor para las acciones Oro Blanco que vendio en septiembre, en comparacion
al precio que Larrain Vial ofrecié adquirir las acciones de primera emision de Oro
Blanco.

De tal forma, Oro Blanco enfrento lo que podria ser entendido como condiciones
adversas en sus operaciones bursatiles en comparacién a su controtador, dado que vendié
en remate acciones Oro Blanco de un aumento de capital pendiente de colocacion a un
precio menor a los precios obtenidos por las ventas efectuadas por su controlador,
principalmente en el remate de 31 de agosto, cuyas contrapartes fueron Inversiones Saint
Thomas e Inversiones del Parque. y & su vez compré acciones Calichera A a un precio
mayor que los precios a los cuales su controlador adquiri6 acciones Calichera A,
principalmente en el remale de 31 de agosto, cuya contraparie fue Inversiones Saint
Thomas. Incluso mas, Oro Blanco vendié sus acciones de primera emision a precios
menores a los cuales Inversiones del Sur adquirié en septiembre de esas acciones a
Inversiones Saint Thomas, Inversiones Qilvestre ¢ Inversiones del Parque y ademas
comprd acciones Calichera A a precios mayores a los cuales Inversiones del Sur, en
septiembre, y, en menor medida, Inversiones Hoca, en noviembre, vendieron acciones
Calichera A a Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque.
Es asi como el Sr. Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur y, en mencr
medida, a través de Inversiones Hoca, dispensé lo que podtia ser entendido como un
mejor trato a Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque
que a su propia sociedad controlada, Oro Blanco, las que presumiblemente a cambio
dieron un trato que podria ser entendido como preferencial a Inversiones del Sur como s¢
sefiald previamente. En efecto, como se ha visto, en septiembre de 2009 Inversiones del
Sur vendi6 acciones Calichera A a Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre ¢
Inversiones del Parque a un precio menor a las que éstas finalmente vendieron dichas
acciones Calichera A a Oro Blanco; asimismo, Inversiones del Sur compré acciones Oro
Blanco a Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque a un
precio mayor al que Inversiones Saint Thomas adquiri6 las acciones de primera emision
de Oro Blanco en octubre.

De esta manera, y conforme a los antecedentes disponibles, por una parte el Sr. Julio
Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur, recibi6 un trato que podria ser entendido
como preferencial por las Sociedades Vinculadas e Instrumentales, ¥, por oira parte, pero
a través de las Sociedades Cascada, beneficié a las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales. En este caso, Oro Blanco adquirié acciones Calichera A a precios que
podrian ser entendidos por sobre mercado, precios que ademas eran mayores 4 los
precios a fos que habian sido adquiridas, previamente, por las Socicdades Vinculadas e
Instrumentales, y de vender acciones Oro Blanco a precios que podrian ser entendidos
bajo el mercado siendo las contraparles de esas transacciones, Inversiones Saint Thomas,
Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque.
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En ese orden de cosas, segin se ha detallado previamente, al finalizar el mes de
septiembre Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre ¢ Inversiones del Parque
mantenfan en cartera acciones Calichera A por aproximadamente 104 millones, 65
millones y 15 millones respectivamente, por un total de aproximadamente 184 millones,
posiciones que habian sido el resultado de diferentes operaciones realizadas por dichas
sociedades entre si y con Inversiones del Sur, efectuadas casi en su totalidad a través de
OD automdtica y remates. Pues bien, en octubre de 2009, Oro Blanco adquiri6 un total
de aproximadamente 177 millones de acciones Calichera A, siendo la casi totalidad de
estas acciones adquiridas en los remales de fechas 9 y 14 de oclubre de 2009, en los
cuales lnversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque
vendieron aproximadamente 91 millones, 65 millones y 15 millones. Con eslas
operaciones, Inversiones Saint Thomas ain mantendria aproximadamente 13 miflones de
acciones Calichera A, en tanto Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque habrian
vendido 1a casi lotalidad de dichas acciones.

Las compras de acciones Calichera A efectuadas por Oro Blanco finalizaron en
diciembre, destacando la compra a traveés de operaciones OD sin difusion, teriiendo
participacion central Larrain Vial para que un nimero importante de estas operaciones se
realizaran sin difusién, efectuadas los dias 22y 23 de diciembre, siendo la principal
contraparte Inversiones Saint Thomas, la que habia adquirido previamente de Inversiones
Hoca aproximadamente 17 millones de acciones a un precio promedio ponderado de
$874,88.

Como se ha indicado, Inversiones Hoca, de propiedad del St. J ulio Ponce Lerou, vendio
en novierbre de 2009 un total de 17 millones de acciones Calichera A siendo Ia
contraparte de esta operacion Inversiones Saint Thomas, la que posteriormente en
diciembre de 2009 vendis a Oro Blanco, principalmente a través de OD automaticas
intermediadas por Larrain Vial, un total de aproximadamente 31 millones de acciones a
un precio promedio ponderado de $876,56. Por su parte, Inversiones Silvestre ¢
Inversiones del Parque adquirieron acciones Calichera A adicionales por volimenes
menores, las que también fueron vendidas a Oro Blanco.

De tal forma, Oro Blanco adquiri6 la casi totalidad de acciones Calichera A con las que
contaban las Sociedades Vinculadas € Instrumentales, las que habian acopiado dichas
posiciones principalmente a través de operaciones que realizaron enire si y con
Inversiones del Sur y en menor medida con Inversiones Hoca.

Lo hasta aqui expuesto daria cuenta que de forma de procurarse oportunidades de
negocios cuya rentabilidad habria estado asegurada por las propias Sociedades Cascada,
el Sr. Julio Ponce Lerou habria utilizado tanto a estas altimas como a las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales, las que presumiblemente se habrian prestado para tal
situacion debido a que tuvieron acceso a operar con las Sociedades Cascada por
volumenes importantes y en condiciones ventajosas, ello en desmedro de éstas Ultimas,
Los antecedentes permitirfan presumir que a cambio de la posibilidad de operar con fas
Sociedades Cascada en condiciones ventajosas, las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales habrian sido usadas por el Sr. Julio Ponce Lerou, quien habria obtenido
beneficios a partir de las operaciones realizadas con las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, y éstas Gltimas, operaron con las Sociedades Cascada, lo que les habria,
también, hecho obtener beneficios a partir de tales operaciones, sirviendo asi como
puente entre éstas ¢ Inversiones del Sur, Es asf como las Sociedades Instrumentales y, en
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menor medida, las Sociedades Vinculadas habrian subordinado sus intereses sociales en
favor de las Sociedades Relacionadas, etlo de forma de garantizarse poder operar ¢on las
Sociedades Cascada en condiciones aparentemente ventajosas.

&22. La forma en que se gestaron las operaciones bursitiles, principalmente a través de
remates cuyas caracteristicas obstaculizarian la intervencién de terceros y operaciones
OD sin difusion cuyo cardcter automatica fue en gran medida logrado por el actuar de
Latrain Vial, la sincronizacién y coordinacién de las operaciones, la acumuiacién de
posiciones y posterior flujo de estas posiciones, las contrapartes en las diferentes
operaciones, entre otras situaciones, darfan cuenta que las sociedades participantes de
estas operaciones habrian conocido que éstas respondian a un esquema que estaba
basado en el uso de las Sociedades Cascada para gencrat oportunidades de negocios para
su controlador, y cuya participacion en dicho esquema era funcional a ello, debiendo
subordinar sus intereses social a ello, o que habria sido compensado con la posibilidad
de operar con las Sociedades Cascada en condiciones ventajosas, durante los afios 2009,
2010 y 2011. El resultado de dichas oportunidades de negocios, enmarcadas en el
esquema antes sefialado, habria estado asegurada por las propia Sociedades Cascada, con
el menoscabo al interés social de éstas.

623. TFinalmente, cabe destacar que para el dia 14 de octubre Oro Blanco no contaba con el
efectivo necesario para adquirir la totalidad de acciones ofrecidas a través de remate, no
obstante ello, la matriz de Pampa Calichera suscribié financiamiento con terceros para
poder adquirir estas acciones. Incluso recutriendo a financiamiento a través de
operaciones simultaneas, aun cuando dicha forma de financiamiento seria mas costosa de
acuerdo a lo sefialado Sr. Aldo Motta en el afio 2010, como se verd mas adelante.

ADQUISICI()N DE ACCIONES ORO BLANCO POR NORTE GRANDE
Remate de Inversiones del Sur de sus acciones Oro Blanco

624. El 24 de noviembre de 2009, Larrain Vial inscribié un nuevo remate por 7.793 214,056
acciones Oro Blanco a $8,6 por accion, en un solo lote de $67.021.640.882, con fecha de
ejecucion el dia 25 de noviembre de 2009, El rematante de estas acciones fue Inversiones
del Sur gue a esa fecha mantenia a lo menos 7.793.214.056 acciones Oro Blanco que
habia adquirido en septiembre de 2009 a Inversiones Saint Thomas, Tnversiones del
Parque ¢ [nversiones Silvestre. Este remate es adjudicade integramente a Inversiones
Silvestre al precio de la inscripeion.

625. Segln respuesta a Oficio Reservado N° 682 de fecha 8 de octubre de 2012, Larrain Vial
indico que Inversiones Silvestre se contactd voluntariamente con dicha corredora para
participar en este rematc.

626. Segin antecedentes de la BCS, el precio promedio ponderado de las transacciones
efectuadas en el titulo Oro Blanco en los 15, 30y 60 dias habiles anteriores a la fecha de
inscripcion del remate fue de $7,86, $7,9 v $8,76, los dos primeros & precios inferiores al
de inscripcion del remate de Inversiones del Sur. Ademas cabe sefialar, que las
adquisiciones de acciones Oro Blanco efectuadas en septiembre de 2009 por Inversiones
del Sur fueron a un precio promedio ponderado de $8.,4,

Ax. Liberadoy Bemande
(" Hiizging 1449 Fiso 1"
Saipiago - Cinle
Forey {56-2) 617 4800
Fax: (38-23 617 4101
Cagilip; 2167 « Coiyea 21

wwwgus o 135



627.

628,

SUPERINTENDENCIA
YALORES ¥ SEGURGS

Giendo el Sr. Julio Ponce Lerou, presidente de Norte Grande, no hay conslancia que
hubiera comunicado dicha oportunidad de negocio a la sociedad, para evaluar su
participacién en dicho remate.

Con este remate el Sr. Julio Ponce Lerou se habria desprendido de la totalidad de las
acciones Oro Blanco que mantenia en cartera, a través de Inversiones del Sur, lo que
habia hecho previamente también con las acciones Calichera A en septiembre de 2009.

Adquisicién de acciones Oro Blanco por Norte Grande en diciembre de 2009

629.

630.

631

632.

633.

El 9 de diciembre de 2009 a las 15:57 horas, Larrain Vial inscribi¢ un nuevo remate por
12.086.177.356 acciones Oro Blanco a $8,29 por accidn, en un solo lote, con fecha de
gjecucion el 10 de diciernbre a las 12:30 horas. Los rematantes de estas acciones fueron
Inversiones Silvestre con 7.945.202.475 acciones, Inversiones Saini Thomas con
3.425.974.881 acciones, € {nversiones del Parque con 715 millones de acciones, siendo
Norte Grande el adquirente de este remate a un precio de $8,56.

Segun antecedentes de 1a BCS, el precio promedio ponderado de las {ransacciones
efectuadas en ¢l titulo Oro Blanco en los 15, 30 y 60 dias hébiles anteriores a la fecha de
inscripeion del remate de 10 de diciembre fueron de $8,52, $8.47 y $8,50, todos ellos
superiores  al precio de inscripcion  del remate, en 2,79%, 2,16% ¥ 2,53%
respectivamente. En relacién al precio de adjudicacion, los precios promedio ponderados
antes seftalados resultaron ser inferiores a dicho precio en valores o superiores a {%.
Como se ha mencionado, en sepliembre de 2009 Inversiones Silvestre, Inversiones Saint
Thomas e Inversiones del Parque habrian vendido la totalidad de acciones Oro Blanco
que mantenia en cartera a Inversiones del Sur, por lo que para gfectuar estas venlas
debieron adquirir previamente estas acciones. Asi durante el perfodo comprendido entre
el 1 de octubre y el 9 de diciembre se observo la siguiente actividad bursatil con el titulo
Oro Blanco: Inversiones del Parque adquirio 724.785.524 acciones por un monto total
de $5.721.915.032, siendo su principal vendedor la corredora de bolsa Banchile con
aproximadamente 430 millones de acciones; Inversiones Silvestre compro 7.945.202.475
acciones por un monto de $68.233.722.091, siendo su principal contraparte Inversiones
del Sur de la que adquirid 7793.214.056 a través de remate efectuado el dia 25 de
qoviembre como se ha visto previamente; € lnversiones Saint Thomas adquirio
1779.474.881 acciones por un monio de $29.857.943.050, siendo su principal
contraparte Oro Blanco con 3.770.464.881en operacion efectuada a través de remate,;
Saint Thomas ademas vendid en ese mismo periodo 353.500.000 acciones por un monto
de $2.837.650.000.

El remate conjunto efectuado por Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque ¢
Inversiones Saint Thomas habria implicado la venta nuevamente de la totalidad de sus
acciones Oro Blanco, salvo pot Inversiones del Parque que s¢ habria quedado con un
remanente de 9.785.524, el cual no obstante vendio posteriormente el dia 22 de
diciembre a la propia Norte Grande.

En tanto, Norte Grande a contar del dia 18 de noviembre y hasta el dia 22 de diciembre
de 2009 realizd diversas compras de acciones Oro Blanco por un total de 12.352.000.004
acciones por un monto de $105.574.100.525, adquiriendo 12.086.177.356 de estas
acciones en el remate de fecha 10 de diciembre de 2009. La compra efectuada el dia 10

Ay, Libenador Bemuida
{5 Higgns 1449 Bise 1°
Spmtiago « Chule
Forp: {56-3) 617 4000
Fax: {36-21 617 4101
Casibta: 2167 » Corroo 21
wareavs el 13




634,

635,

636.

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEOURQS

de diciembre de 2009 le significd incrementar su patticipacion desde 71,8% hasta un
84,2%.

£] 10 de diciembre de 2009 se reunid el directorio de Norte Grande para conocer de esta
operacién y aprobar su financiamiento. En dicha acta s¢ puede leer: “£/ gerente general
informé a los sefiores direcfores que habia tomado conocimiento de la inscripcion de un
remate en la Bolsa de Comercio de Santiago de 12.086.177.356 acciones de Sociedad de
Inversiones Oro Blanco S.A. ("Oro Blanco”) por parte de Larrain Vial S.A. Corredora
de Bolsa, con un precio minimo de $8,29 por accion. Hizo presenie que dicho nimero de
acciones representaba un 12,3 7% de la propiedad de Oro Blanco, por lo que el paquete
podria dar derecho a Norte Grande S.A. a elegir un director adicional en dicha
sociedad” Resulta necesario destacar que esta propuesta al directorio para adquirir
acciones Oro Blanco resulta ser la primera desde el remate de fecha 11 de septiembre de
2009, a pesar de las distintas ocasiones en la que pudo haber participado Norte Grande
en operaciones con el tftulo Oro Blanco, en las cuales operd su presidente de directorio,
Sr. Julio Ponce Lerou, a través de Inversiones del Sur.

En cuanto al precio, en el acta de esta sesion de Norte Grande de 10 de diciembre de
2009, también se puede leer: “E| gerente general informd amplia y detalladamente a los
directores acerca de los precios Je cotizacién en el mercado de las acciones de Oro
Bluanco, destacando que el precio promedio ponderado de dichas acciones de los Bltimos
sesenta dias habiles bursditles en la Bolsa de Comercio de Santiago ascendié a $8.357.
Conocido ello, el directorio aprobd la adquisicion, pero sin fijar un precio méximo, asi el
acta indica: “(a) Aprobar la adquisicion por parte de Norte Grande S.A. de las acciones
Oro Blanco objeto del remate sefialado precedentemente.” Esta, conforme a los
antecedentes que dispone este Servicio, serfa la primera ocasion, en el perfodo en
analisis, en que una Sociedad Cascada accedio a un remate en que el precio de
inscripeion podia entenderse estaba bajo el de mercado y que el gerente general
fundament6 la decision de compra en base a dicho antecedente. No obstanie, y &
diferencia de las demas ocasiones en que el directorio de una de las cascadas aprobo una
operacion de compra o venta a través de remate, el directorio no fijo el precio al cual
debia suscribirse el remate. Ello resulta relevante dado que Norte Grande termino
adjudicandose el remate a un precio de $8,56, no obstante que el precio de inscripcion
era de $8,29. Al igual que la totalidad de remates antes individualizados, esta fue
realizada a través de martillero, remates para los que la BCS no guarda registro de las
posturas presentadas, por lo que se desconoce la formacién de ese precio.

Luego de la compra en remate del 11 de septiembre de 2009, Norte Grande contaba
Ginicamente con aproximadamente US89 miliones en efectivo. Es asi como esta
operacion es financiada a través de un préstamo por US$210 millones otorgade por
Inversiones SQ S.A., con un plazo de 12 meses. Ese endendamiento también fue
aprobado en la sesion de directorio de fecha 10 de diciembre de 2609. Cabe sefialar, al
respecto, que a esa fecha aun subsistia el financiamiento a largo plazo por US$100
millones que la filial de Norte Grande, Oro Blanco, te habia proporcionado a Inversiones
SOYA. De esta manera las deudas de Norte Grande quedaron de 1a siguiente manera:
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Tdentificador Monto Deuda (1

BCl - Norte renege | US$ 20.000.000
2009

Tnv. SQ — Norte (2009 UJS$ 210.000.000

637. Asi, Inversiones SQ, sociedad controlada por el Sr. Julio Ponce, proporciono el

financiamicato para que Norie Grande adquiriera las acciones Oro Blanco en remaie &
Inversiones Saint Thomas, Inversiones Silvestre e Inversiones del Parque.

Adgquisicién de acciones Oro Blanco por Norte Grande - Analisis

638.

639.
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La adquisicion de acciones Calichera A por Oro Bianco en octubre de 2009y la compra
de acciones Oro Blanco por Norte Grande en diciembre de 2009 guardarian diversas
similitudes que obedecerian a que ambas operaciones se epmarcarian en un esquema, que
tendria por objetivo generar oportunidades de negocios con aquellos titulos para el Sr.
Tulic Ponce Lerou, cuyo resullado positivo era garantizado por las propias Sociedades
Cascada. Como se ha dado cuenla, €n septiembre de 2009 Inversiones Saint Thomas,
Inversiones del Parque € [nversiones Silvestre habian acopiado un fmportante volumen
de acciones Calichera A que fueron vendidas a Oro Blanco, las que provenian de
operaciones tanto realizadas entre ellag como realizadas con Inversiones del Sur. Algo
similar sucedié en los meses de octubre y noviembre de 2009 para Inversiones Saint
Thomas, Inversiones Silvestre, € Inversioncs del Parque pero con el tituto Oro Blanco,
acciones que como se ha visto fueron enajenadas a Norte Grande.
Lo que se puede observar es que en el caso de Inversiones Qaint Thomas, ésta adquirio
un volumen importante de acciones Oro Blanco a través del remate efectuado por la
propia Oro Blanco, a un precio de $7.9, pudiéndose entender que el precio de este remate
podria ser considerado bajo mercado, ello al comparar dicho precio con los precios
promedios ponderados de las transacciones bursétiles efectuadas en la BCS en diversos
perfodos antertores a la fecha en que el directorio de Oro Blanco aprobd esta venta. En
tanto, Inversiones Silvestre adquirié la mayor patte de sus acciones Oro Blanco a traves
de un remaie efectuado por Tnversiones del Sur en noviembre a un precio de $8,6,1a que
con esta venta liquido la totalidad de acciones Oro Blanco adquiridas en septiembre de
2009. En tanto, Inversiones del Parque adquirid sus acciones principalmente de Banchile.
Cabe recordar ademas que en septiembre de 2009, Inversiones del Sur habia adquirido, a
un precio promedio ponderado de $8,4, las acciones Oro Blanco rematadas en noviembre
a $8.6, siendo los vendedores en dicha oportunidad las sociedades Inversiones Saint
Thomas, Inversiones del Parque ¢ Inversiones Silvestre. A su Vez, fas acciones vendidas
por Inversiones del Parque ¢ Inversiones Saint Thomas a Inversiones del Sur provenian
principalmente de esta dltima —remate de fecha 31 de agosto de 2009 realizado a un
precio de $9,4-, la que en un inicio habia adquirido estas acciones a un precio de $7.92
en el remate de acciones de primera emision efectuado en junio de 2009 por Oro Blanco,
la que tenia disposicion de acciones de primera emision debido a que Norte Grande no
habia suscrito ninguna accion del aumento de capital de Oro Blanco.
Al igual que lo acontecido con las acciones Calichera A, el destino final de las acciones
Oro Blanco nuevamente fue una Sociedad Cascada, esto ¢S, Norte Grande, la que
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previamente babrla generado dicha disposicién de acciones a] no suscribir et aumento de
capital en marzo de 2009, para luego tampoco participar en los remates de acciones de
primera emision efectaados en junio y octubre de 2009. Fllo resulta similar a lo visto en
el caso de las acciones Calichera A, en que una importante proporcion de las acciones de
este titulo adquiridas por Oro Blanco durante el afio 2009 provenia de la venta del
paquete de acciones Calicheta A efectuado en mayo de 2009 por la propia Oro Blanco ¥y
otra parte era producto de las compras que habian efectuado Inversiones del Sury las
Sociedades Vinculadas € Instrumentales a terceros, las que pudieron ser efectuadas en
parte por la no intervencion de su matriz, esto es, Pampa Calichera, lo que ya se ha
detallado previamente.

Serfa conveniente ademas detenerse ui momento en cuanto al comportamiento de
Inversiones Silvestre, toda vez que ésta adquirié de Inversiones del Sur acciones Oro
Blanco a $8,6 en tanto en la oportunidad en que vendié dichas acciones a Norte Grande
fijo un precio de remate de $8,29, aun cuando finalmente el precio de adjudicacion fue
de $8,56. Es asi como Inversiones Silvestre habria adquirido acciones Oro Blanco a
Inversiones del Sur a un precio mayor al que finalmente vendio estas acciones a Norle
Grande, lo que daria cuenta del trato aparentemente preferencial que habria recibido el
Sr. Julio Ponce Lerou, en que las Sociedades Vinculadas e Instrumentales habrian
subordinado su interés social al de aquél, como da cuenta esta operacion y también como
se ha visto antes. Este comportamiento presentado por Inversiones Silvestre podria ser
entendido en el hecho que en Ja operatoria global con las acciones Calichera A y Oro
Blanco considerando las operaciones tanto del afio 2009, 2010 y 2011 _especialmente el
afio 2010-, estas pérdidas puntuales y limitadas serian compensadas con importantes
beneficios recibidos por aquélla. Lo anterior, también es observado para €l caso de
Inversiones Saint Thomas.

En suma, el actuar de Norte Grande, también habria estado supeditado al esquema que s&
habria desarrollado para generar oportunidades de negocios para el Sr. Julio Ponce
Lerou, y en la medida que ello fuera necesario también para fas Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, las que habrian sido funcionales al intercs social de aquél. Como s¢ ba
visto, Inversiones Silvestre adquirio de Inversiones del Sur acciones Oro Blanco a un
precio mayor del que las pudo vender a Norte Grande, asimismo, en septiembre de 2009
Inversiones Saint Thomas vendié a precios menores las acciones Oro Blanco que habia
adquirido a Inversiones det Sur el 31 de agosio, siendo las contrapartes de estas
operaciones la propia Inversiones del Sur e Inversiones del Parque ¢ Inversiones
Silvestre. En ese orden de cosas, también en septiembre de 2009, Inversiones del Parque
e Inversiones Silvestre vendieron acciones Oro Blanco a Inversiones del Sur a precios
menores a las que esta altima habia vendido dichas acciones el 31 de agosto de 2009. A
todo ello, cabe agregar ademas que inversiones del Sur pudo vender las acciones Oro
Blanco que habia adquirido en septiembre de 2009 a un precio mayor a las que las habia
adquirido, siendo su contraparte Inversiones Sitvestre

Lo anterior, daria cuenta que las Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales habrfan estado
dispuestas a efectuar este tipo de operaciones incluso a costa de su interés social, toda
vez que se les permitio efectuar operaciones bencficiosas para ella a costa de las
Qociedades Cascada por 1o cual subordinaron su intercs social al de las Sociedades
Relacionadas, ya que ello era compensado con la posibilidad de operar en condiciones
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ventajosas con las gociedades Cascada, tanto en ¢l afio 2009 como también en los aflos
2010 y 2011,

En ese orden de cosas, se observa asimismo que si bien la participacion de Inversiones
del Sur en la propiedad de Oro Blanco y Pampa Calichera, podria haber causado
conflictos de interés, éstos s¢ habrian resuelto desde su origen, dado que las operaciones
que motivaban €stos eventuales conflictos nacian de un esquema, que se habrfa disefiado
de forma de perseguir el intercs social de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas €
Instrumentales en que las Sociedades Cascada habrian asegurado el resultado de este
esquema. Asi, la participacién de las distintas sociedades habria sido gobernado por
dicho esquema, bajo el cual se determinaba en qué operaciones debia patticipar una
Sociedad Cascada gue en la casi generalidad de las veces eran operaciones que podrian
ser entendidas como adversas, reservando las oportunidades que podtfan ser entendidas
como ventajosas especialmente para las Sociedades Relacionadas, y en la medida de
aquello también para las Sociedades Vinculadas € Jnstrumentales. De tal manera, estas
oportunidades de negocios  que generarian 103 conflictos de interes resultaban
inaccesibles para las Sociedades Cascada, toda vez que previamente S¢ habria definido la
participacion de las diferentes sociedades intervinientes, en que las Sociedades Cascada,
por disefio, se encontrarian impedidas de participar en ciertas operacionies.

Cabe destacar nuevamente dos hechos; el primero de ellos es que tas Sociedades Cascada
intervinieron cuando su grupo controlador habria necesitado su comparecencia, por lo
general enfrentando lo que se podria entender condiciones desfavorables. Si bien, el
remale de acciones Oro Blanco de diciembre de 2009 podria entenderse que se estaba
ofectuando a un precio que podria entenderse bajo el mercado, finalmente el precio de
asignacion finalizd a un precio muy parecido al de mercado-considerando COIIO criterio
ia informacion de precios promedios ponderados de las transacciones efectuadas en la
BCS para diferentes perfodos-, no existiendo antecedentes que permitan analizar como se
habria formado este precio y qué inversionistas habrian pujade para llevar ¢l precio del
remate a ese precio mayor. Bl segundo de ellos, es que quevamente las Sociedades
Cascada vuelven a Tecurrir a financiamiento para cefrar una operacin, en este caso €S el
propio Sr. Julio Ponce Lerou €l que provee €s0S TECUrsos, pudiendo entenderse que la
falta de financiamiento propio no podria entenderse como un obstaculo para la
realizacion de una operacion pot parte de las Sociedades Cascada.

Finalmente, resulta del caso sefialar que el esquema en cuestion, tanto para los titulos
Calichera A y Oro Blanco, s¢ siguiod desarrotlando no obstante que €N el mes de agosto
de 2009 el Sr. Aldo Motta habia reemplazado al Sr. Jorge Araya en la gerencia general
de toda la linea de Sociedades Cascada. Es asi como se puede observar que el inicio del
esquema, en el que basicamente las Sociedades Cascada habrian provisto de un
importante numero de acciones Calichera A Yy Oro Blanco a las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, a través de los remates efectuados los meses
de mayo y junio de 2009, ocurrio bajo la gerencia general del Sr. Jorge Araya, en tanto,
la compra final cfeciuada por las Sociedades Cascada de las acciones Calichera Ay Oro
Blanco, realizadas en los meses de septiembre, octubre y diciembre de 2009, asi como
también 1a facilitacién de un nimero importante de acciones Oro Blanco, en el mes de
octubre de 2009, fue realizado cuando el Sr. Aldo Molta ya se encontraba en la gerencia
general de las Sociedades Cascada. Lo antesior no €s el caso del Sr. Julio Ponce Lerou, el
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cual se mantuvo continua € ininterrumpidamente como presidente de directorio de todas
las Sociedades Cascada.

AUMENTOS DE CAPITAL — ORO BLANCO Y NORTE GRANDE

Aumentos de capital - detalles

648. Las adquisiciones de acciones efectuadas por Norte Grande y Oro Blanco durante el afio
2009 afectaron el efectivo de estas sociedades, asi, segin sus estados financieros
(“EEFF™), ellas terminaron el ejercicio 2009 con MUS$98 y M$2.138, en efectivo,
respectivamente. En el caso de Oro Blanco, durante el ultimo trimestre del afio 2009
suscribi6 aproximadamente US$ 116 millones de deuda de corto plazo, con vencimiento
en el afio 2010, debiendo ademas pagar dividendos por el ejercicio 2009 por al menos
US$ 110 millones.

649. En ese escenario, y por hechos esenciales comunicados coun fecha 28 de diciembre de
2009, pero fechados el dia 29 de diciembre, Norte Grande y Oro Blanco informaron que
en sus respectivas sesiones de directorio de 28 de diciembre de 2009, se acordo
convocar a junta extraordinaria de accionista para proponer un aumenio de capital. En ¢l
caso de Norte Grande por US$120 millones y para Oro Blanco de US$110 millones. .

650. En el acta de la sesién de directorio de Oro Blanco de fecha 28 de diciembre de 2009, se
puede leer lo siguiente: “El sefior Presidente del Directorio (St. Julio Ponce Lerou)
sefiald que el motivo por el cual se cité a la presente sesidn de Directorio, es proponer a
Jos sefiores Accionistas un aumento del capital social y la modificacion de los estatutos
de la Compadifa.” Asimismo, en Ja misma acta se indica: “El Directorio, luego de
analizar en detalle la proposicion del sefior Presidente, acordé citar a Junta
Extraordinaria de Accionistas (...) y resolver las siguiente materias: 1. Aumentar el
capital social en el monto de USS 110.000.000 o en el monto que libremente acuerde la
Junta Extraordinaria de Accionisias, mediante la emision de acciones de puago.” Entre
corchetes es nuestro. Segiin el acta de la sesion antes sefialada, el Sr. Julio Ponce Lerou
indicé que el aumento de capital serfa destinado para pagar pasivos de corto y mediano
plazo y ampliar las inversiones de la Compafila.

651. No consta en el acta de Oro Blanco de 28 de diciembre de 2009, los pasivos que serian
pagados o qué inversiones se harfan. Al igual que lo acontecido para el aumento
acordado en el afio 2008, e inscrito en el afio 2009, la junta de accionistas acordo que ¢l
remanente de las acciones no colocadas en la opcion preferente pudiera ser colocadas
enire terceros.

652. Por su parte, en el acta de la sesion de directorio de Norte Grande de fecha 28 de
diciembre de 2009, se puede leer lo siguiente: “El sefior Presidente del Directorio (Sr.
Julio Ponce Lerou) sefiald que el motive por el cual se cité a la presente sesion de
Directorio, era la de proponer a los sefiores Accionistas un aumento del capital social y
la modificacion de los estatutos de la Compafifa.” Asimismo, en la misma acta se indica:
“El Directorio, luego de analizar en detalle la proposicion del sefior Presidente, acordd
citar a Junta Extraordinaria de Accionistas (...) y resolver las siguiente materias: 1.
Aumentar el capital social en el monto de USS 1 20.000.000 o en el monto que libremente
acuerde la Junia Extraordinaria de Accionistas, mediante la emisién de acciones de
pago.” Entre corchetes es nuestro. Segln el acta de la sesion antes sefialada, el Sr. Julio
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Ponce Lerou indicd que el aumento de capital setfa destinado para pagar pasivos de corto
y mediano plazo y ampliar las inversiones de a Compafiia.

Al igual que para el caso de Oro Blanco, no hay registro en la sesion de 28 de diciembre
de 2009 de Norte Grande respecto a los pasivos ¢ inversiones que motivaron €s¢
aumento de capital. La junta de accionistas de Norte Grande, al igual que lo observado
en Oro Blanco, también acords que el remanente de las acciones no colocadas en la
opcion preferente pudieran ser colocadas enire terceros.

Aumentos de capital - apalisis

654

655.

En relacién al monto de dichos aumentos, cabe hacer presente que la fecha en que se
realizaron las sesiones de directorio de Norte Grande y Oro Blanco, Pampa Calichera
mantenia, pendientes de colocacién, 236.735.676 acciones seric Ay 17.586.567 acciones
serie B, correspondiente al remanente del aumento de capital inscrito en el afio 2009, En
efecto, en el perfodo de Ja opcién preferente, entre marzo y abril del afio 2009, se
suscribié  solamente el 10.5% del aumento de capital de FPampa Calichera,
exclusivamente por minoritarios, dado que Oro Blanco no participé de tal proceso. Las
acciones remanentes del aumento de capital de Calichera totalizaban al menos US$ 255
millones;, para este célculo se consideré el precio de la opcién preferente de estas
acciones, $312,56 y $436,55 respectivamente para las series A y B, y ¢l precio del délar
a la fecha de las sesiones. Asimismo, como se ha explicado, Oro Blanco debja enfrentar
obligaciones por al menos US$ 226 millones en el corto plazo. No obstante ello, el
presidente del directorio de las sociedades Norte Grande y Oro Blanco, que ademas
detentaba ¢l mismo cargo cn Pampa Calichera, Sr. Julio Ponce Lerou propuso aumentos
de capital por solo US$ 110 millones y US$ 120 mitlones. Lo anterior resulta también
atingente para el Sr. Aldo Motta, el cual ocupaba el cargo de toda la linea de Sociedades
Cascada existentes a dicha fecha.

Asimismo, cabe destacar que €38 nuevamente el St. Julio Ponce Lerou el encargado de
proponer estos aumentos de capital, tanto €n la oportunidad como en el monto, tal como
también lo habia hecho con los aumentos de capital aprobados el afio 2008, la propuesta
de disminucion de capital de Oro Blanco propuesta el afio 2009, et plan de
recapitalizacion del grupo controlador de Pampa Calichera gl que fue informado
mediante comunicacion remitida por el Sr. Julio Ponce Lerou en noviembre de 2008 y
las subsecuentes operaciones de financiamiento y desinversién realizadas por Norte
Grande y Oro Blanco a consecuencia de dicho plan. De tal forma, dichas actuaciones s0n
indiciarias respecto a que el Sr. Julio Ponce Lerou habria estado involucrado activamente
en la administracion de las Sociedades Cascada.

PAMPA CALICHERA - ACUMULACION DE EFECTIVO ANO 2009

Antecedentes previos

656.

A septiembre de 2009, Pampa Calichera mantenia una situacion financiera muy similar a
la informada en el documento “Solicitation of Consent” de noviembre de 2008,
manteniendo, directa € indirectamente, el 32% de la Sociedad Quimica y Minera.
Asimismo, durante el afio 2009 Pampa Calichera habfa efectuado diversos pagos de
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dividendos; asi, durante los 3 primeros trimestres del afio Pampa Calichera repartio un
total de US$ 124 millones en dividendos, ello aun cuando sélo recibio en torno a Us§ 76
millones por dicho concepto de Soquimich. En el mismo perfodo, esto es los 3 primeros
trimestres del afio 2009, Pampa Calichera no efectué operacién alguna de inversion o
financiamiento.

A contar de octubre de 2009, como se verd con mayor detalle mas adelante, Pampa
Calichera inicié una serie de compraventas de acciones SQM-B, que finalmente le
significaron disminuir su participacion en Soquimich al final del ejercicio 2009.
Asimismo, en las dos Gltimas semanas del afio 2009, la filial 100% perteneciente a
Pampa Calichera, esto es Inversiones Global Mining, efectud diversas operaciones de
financiamiento del orden de US$220 millones. Estas ventas netas efectuadas por Pampa
Calichera y las operaciones de financiamiento efectuadas por su filial se tradujeron en
que Pampa Calichera, en términos consolidados, terminara el afio 2009 con efectivo del
orden de US$414 millones, segan EEFF comparados del afio 2010, toda vez que la
informacién del afio 2009 fue ajustada producto de un pacto que no se registré como
efectivo.

Si bien Pampa Calichera habia manifestado en el “Solicitation of Consents” que 1a unica
inversion adecuada para su compafifa era su participacién en Soquimich y, que al
mantener el 32% de su capital, tope méximo por estatuto de Soquimich, lo mas adecuado
era repartir todo exceso de caja a sus accionistas, en ef ultimo trimestre del afio 2009
Pampa Calichera desinvirtio en Soquimich y generé un fuerte aumento de su efectivo.

Operaciones con SQM-B iltimo trimestre-antecedentes previos

659.

Segun se presenta en Ia tabla que se exhibe a continuacién, Pampa Calichera efectuo
diversas operaciones de compra y venta con el titulo SQM-B, del cual mantenia
12.490.092 de acciones previo a dichas operaciones, alternando periodos de compra y de
venta. Al finalizar el afio 2009, ese emisor habia efectuado operaciones de venta por
8.880.506 acciones SQM-B por un monto cercano a $174.366.310.840.- y habia a su vez
realizado operaciones de compra por 4.017.543 acciones de dicho titulo por un monto
aproximado de $78.190.801.180.-. De esta manera, Pampa Calichera efectud ventas
netas de 4.862.963 acciones SQM-B generando efectivo por $96.175.509.660.-,
aproximadamente US$183 millones. Con ello, la participacion de Pampa Calichera en
Sociedad Quimica y Minera bajo desde un 32% a un 30,15%.
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fecha cO VE cO ‘VE
| 14-10-2009) 5.477.577.783 | ' 260.000
 15-10-2009) 07.416.856.121 | 1.340.000
19-10-2009] 4.806.866.717 225.000
20-10-2009! 5.500.874.847 260.000
~ 21-10-2009 4,997.890.369 238,000
22-10-2009| y - o -
 28-10-2009| | 2.114.306,644 108.574 ¢
30-10-2008| | 3.872209.835 _ 200.000
p2-11-2009] | 2.505.817.648 130.000 :
03-11-2009 634.421.700 . |- 32,950 1 L
06-11-2009] . 2575.978.007 ) 130,000
09-11-2008 3.730.180.600 | 187.068
10-11-2009 o 1.520.466.450 | o _ 76.413
17-11-2009|  1.104.423.861 . 57,469 |
~18-11-2009 858.108.850 ° . . | 44,293 .
20-11-2009) L 2381281784 : 120.487
23-11-2009] 2.888.486.476 148.862
2a112008l | 152.351.400 | ... 1887
osatpove| ... 47980617.280 248.593
26-11-2009|  1.380.220,422 | 94B,500.000 74.257 50.000
- 30-11-2009| 18.600,000.000 : 1.000.000
01-12-2009| 3.612.689.644 190.880
D2-12-2009 2.875.199.796 | 150.000
03-12-2009] 1.641.749,717 - 85.000
| 04-12:2009) | 1.553.205.880 | ~80.000
07-12-2009 1.928,021.215 100.000
09-12-2009 1.411.007.033 73.080
10-12-2009 5.803.310.000 300.000
14-1 2-2009| 221.2_8?.20_0_ __11-2__25
15-12-2009| 395,117,000 20.000
16-12-2009 1.994.851,362 ] '99.985
C47422009) ... G9PAGBEREL L 20.015
1s1z-2008|  7.221.295.220 370000
21-12-2009| 58.500.000.000 L . 5.000.000 °
23122009 ¢ 4.621.748,908 240.000 |
} 241 2-2008 6.628._200.:_3_39 ] 344_-.281
268-12-2009| 38.156.376.700 1.975.719
29-12-2009 17.415.200.000 900.000
Total general 78.190.801.180 © 174,366.310.840 4.017.543 8.880.506
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Operaciones con SQM-B iltimo trimestre- detalle operaciones dei 18 al 29 de diciembre

661.

662.

663.

664,

665.

Fl total de acciones que vendi6é Pampa Calichera entre los dias 23 y 29 de diciembre de
2009 ascendieron a 3.460.000 acciones SOM-B, ventas que fueron precedidas por
compras de 3.370.000 acciones los dias 18 y 21 de diciembre.

Cabe sefialar que el directorio de ese emisor no fue informado de las operaciones
individualizadas en el numeral anterior. Al respecto y, de acuerdo al acta de 1a sesién de
divectorio de 20 de enero de 2010, el gerente general informé que durante el periodo
comprendido entre el 16 de diciembre de 2009 y el 19 de encro de 2010 se vendieron
620.000 acciones. El valor informado pot el gerente general al directotio en su sesion de
20 de encro de 2010 correspondié a las ventas netas del titulo SOM-B efectuado por
Calichera en ese periodo, pero no asf a las operaciones propiamente tales sobre dicho
titulo, toda vez que en el periodo sefialado por el Sr. Aldo Motta Pampa Calichera
enajend un total de 3.990.000 acciones SQM-B y compr6 1.370.000 de esas acciones.

El detalle de las operaciones realizadas entre los dias 23 y 28 de diciembre de 2009 es el
que sigue: el dia 18 de diciembre Pampa Calichera comprd 370.000 acciones por
$7.221.295.220, De esas acciones, 170,245 fueron adguiridas en la Bolsa de Comercio
de Santiago a un precio promedio ponderado de $19.464 por accion y 199.755 acciones
en la Bolsa Electrénica De Chile, Bolsa De Valores, en adelante también “BEC”, a un
precio promedio ponderado de $19.562 por acci6n,; asi el precio de las adquisiciones
hechas en 1a BEC fue mayor que en la BCS. El principal vendedor de las acciones SQM-
B, adquiridas por Pampa Calichera, en ese dia fue Inversiones del Parque, la que vendio
199.755 acciones exclusivamente a través de 1a BEC. En ese dia Inversiones del Parque
vendi6 un total de 200.000 acciones. Esa operacién fue efectuada a través de una OD
intermediada por Banchile Corredores de Bolsa S.A. (“Banchile”). De acuerdo al libro de
ordenes de Banchile, Inversiones del Parque ingresé una orden de venta por 200.000
acciones a precio de mercado a las 17: 17:24 horas y Pampa Calichera ingresO una orden
de compra por igual ngmero y, también a precio de mercado, a las 17:17:58 horas.

Bl 21 de diciembre Pampa Calichera adquirié 3.000.000 de acciones SQM-B
exclusivamente a través de la BEC por MM$58.500 a un precio promedio ponderado de
$19,500. El principal vendedor de estas acciones adquiridas por Calichera, fue Citigroup
Gilobal Market, en adelante también Citigroup, el que vendio 2.997.560 acciones a través
de 10 operaciones OD intermediadas por Banchile. En ese dia Citigroup vendio un total
de 3 millones de acciones. De acuerdo af libro de ordenes remitido por Banchile, Pampa
Calichera ingresé una orden de compra de 3 millones de acciones SQM-B a $19.500 a
las 16:25:26 horas y Citigroup ingres6 una orden de venta por igual nimero y precio a
las 16:26:06 horas. Conforme a lo anteriot, fue Banchile guien dividio esas ordenes para
que pudieran ser efectuadas en rucda.

Il 23 de diciembre de 2009, esto es, al scgundo dia bursatil de haber completado
compras por aproximadamente 3,3 millones, Pampa Calichera vendi6 un total de
240.000 acciones SQOM-B por MM$58.500. De esas acciones, 200.000 fueron transadas
en la BEC a un precio promedio ponderado de $19.250 por accion y, las restantes 40.000
en la BCS a un precio promedio ponderado de $19.294 por accion, de tal forma los
precios en que Pampa Calichera vendié acciones en la BEC fueron menores que aquélios
en que realizo operaciones en fa BCS. El principal adquirente de las acciones vendidas
por Pampa Calichera fue Citigroup, quien adquirid 200 mil acciones exclusivamente a
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través de la BEC; Citigroup no efectud compras adicionales ese dia. Esta transaccién fue
efectuada en una operacion OD intermediada por Banchile. Segun el libro de ordenes
presentado por Banchile, Citigroup ingres6 una orden de compra por 200 mil acciones a
precio de mercado a las 16:01:48 horas con liquidacion PM y Calichera ingresa igual
orden pero de venta a las 16:05:12 horas.
El dia 24 de diciembre Pampa Calichera vendié un total de 344.281 acciones SQM-B por
un monto total de $6.628.200.339. De este namero de acciones 202.539 fueron vendidas
en la BEC a un precio promedio ponderado por accion de $19.250 y, las restantes, a un
precio promedio ponderado de $19.255, nuevamente el precio de venta en la BEC es
menor que el de la BCS. Los principales adquirentes de esas acciones vendidas por
Pampa Calichera fueron: (i) Inversiones del Parque, la cual adquirio 200 mil acciones, de
ellas 120 mil fueron adquiridas en la BCS y las restantes en la BEC, Inversiones del
Parque solo adquirio esas acciones en ese dia; y (ii) Citigroup que adquirio 122.023
acciones exclusivamente a través de la BEC; Citigroup no adquirié mas acciones ese dia.
De tal forma, las acciones vendidas por Pampa Calichera en la BEC fueron adquiridas
solo por Citigroup e Inversiones del Parque. Las operaciones realizadas en la BCS entre
Inversiones del Parque y Pampa Calichera se realizaron a través de 4 operaciones OD
automaticas intermediadas por Banchile. Las operaciones enire Citigroup y Pampa
Calichera en la BEC se realizan a través de 2 operaciones OD. Similar caso se dio para
las operaciones entre Pampa Calichera e Inversiones del Parque, las que se realizaron
también a través de 2 OD en la BEC. Segin el libro de ordenes de Banchile, a las
12:13:54 horas Pampa Calichera ingres6 una orden de venta por 200 mil acciones a un
precio de $19.250 y, a las 12:14:42 horas Inversiones del Parque ingreso una orden de
compra por igual monlo y precio. Posteriormente Pampa Calichera ingreso a las 12:23:57
horas una orden de venta por 600 mil acciones a un precio de $19.250 y Citigroup
ingres6 una orden de compra por 300 mil acciones a igual precio a las 12:25:59 horas.
El dia 28 de diciembre Pampa Calichera vendio 1.975.719 acciones SQM-B por un
monto de $38.156.376.700. Esas acciones fueron exclusivamente vendidas en la BEC a
un precio promedio ponderado de $19.313 y los principales compradores fueron: (i)
Inversiones del Parque con 1.487.369, a un precio promedio ponderado por accion de
$19.317, no efectuando compras adicionales a éstas ese dia; y, (i) Citigroup con
477.977 a un precio promedio ponderado por accion de $19.300, no efectuando compras
adicionales a éstas ese dia. Las ventas de Pampa Calichera se efectuaron a traves de 8
operaciones OD con condicién de liquidacién PM, compartiendo Inversiones del Parque
y Citigroup, en algunas ocasiones, folios de identificacién de las operaciones. Segun el
libro de 6rdenes se ingresaron las siguientes ordenes: (i) a las 10:24:04 horas Pampa
Calichera ingresé una orden de venta con condicién PM por 475.719 acciones a un
precio por accién de $19.300, una orden similar, pero de compra fue ingresada por
Inversiones del Parque a las 10:24:45 horas; (ii) a las 11:56:26 horas Pampa Calichera
ingresé una orden de venta con condicion PM por 500.000 acciones a un precio por
accion de 19.300, similares érdenes fueron ingresadas por Inversiones del Parque a las
11:57:18 horas, por 300 mil acciones y, por Citigroup a las 11:574:24 horas, por 200 mil
acciones; (iii) a las 13:07:03 horas Pampa Calichera ingres6 una orden por 500 mil
acciones con condicion de liquidacion PM a $19.350 por accién, similar orden, pero de
compra, fue ingresada por Inversiones del Parque a las 13:08:14 horas ; y, (iv) a las
14:16:49 horas Pampa Calichera ingres6 una orden de venta por 500.000 acciones con
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condicion de liquidaciéon PM a $19.300.- por accin, similar orden pero de compra por
400.000 acciones fue ingresada por Inversiones del Pargue.

El 29 de diciembre Pampa Calichera vendi6 900.000 acciones SQM-B por un monto de
$17.415.200.000. Cabe sefialar que el efectivo de esta venta fue recibido por Pampa
Calichera en el afio 2010, considerando la condicion de liquidacion CN de la operacién.
Estas ventas fueron efectuadas exclusivamente en ta BEC a un precio promedio
ponderado por accion de $19.350, y sus compradores fueron, versiones del Parque con
700.000 acciones, sin otras compras ose dfa; y, Citigroup con 200 mil acciones, la que
comprd adicionalmente 3 1472 acciones ese dia. Las compraventas entre pampa Calichera
y Citigroup se realizaron a través de 2 operaciones OD'y las compraventas entre Pampa
Calichera e Inversiones del Parque a través de 3 operaciones OD, todas ellas fueron
intermediadas por Banchile. De acuerdo al libro de ordenes de Banchile, a las 12:02:11
horas Inversiones del Parque ingresé una orden de compra por 700 mil acclones por
$19.350 por accion y a las 12:07:46 horas Pampa Calichera ingres6 una orden de venta
de 900 mil acciones & un precio de $19.350y a Jas 12:08:33 horas Citigroup ingreso una
orden de compra por 19.351.~ por accion.

Entre el 18 de diciembre ¥ el 29 de diciembre de 2009, Inversiones del Parque vendio
200 mil acciones, 199.755 de ellas a Pampa Calichera, y adquirio 7.387.369 acctones,
todas ellas a esa sociedad. Habiendo efectuado estas operaciones, el 30 de diciembre
Inversiones del Parque vendié con condicion de liquidacién PM y a través de la BEC
casi en su totatidad 2 187.369 acciones, es decir, el saldo neto comprador del periodo
comprendido entre el 18 al 29 de diciembre de 2009, por $42.469.956.504 a un precio
promedio ponderado de $19.416 por accién. Su comprador fue la corredora Banchile.
Esas operaciones s¢ efectuaron mediante 9 operaciones OD intermediadas por Banchile.
De acuerdo al libro de srdenes de esa corredora, la orden de venta de Inversiones del
Parque ingreso a las 11:21:50 horas, por 2.187.369 y a un precio unitario de 19.416 y,
Banchile present6 diversas srdenes de compra por 300 mil acciones cada una y, una
final, por 87.369 acciones enire {as 11:29 horas y las 11:48 horas.

Por su parte, Citigroup en el mismo periodo antes individaatizado, esto es entre ell8yel
79 de diciembre de 2009, vendio 3 millones de acciones, casi exclusivamente a Pampa
Calichera, y compro 1.003.142, casi exclusivamente también a esa sociedad. Habiendo
efectuado estas operaciones, el dia 30 de diciembre Citigroup adquirio de Banchile, a
través de ta BEC y con condicién de liquidacion PM, 2.200.000 acciones por
$42.836.200.000 a un precio promedio ponderado unitario de $19.471, corredora que
previamente habia adquitido de Inversiones del Parque un total de 2.187.369 acciones a
un precio de $19.416. Esas operaciones se cfectuaron a través de 8 operaciones OD
intermediadas por Banchile. De acuerdo al libro de srdenes de Banchile, Citigroup
ingreso una orden de compra por 2 200.000 a tas 11:50 horas, esto es, 2 minutos despucs
del ingreso de la Gltima orden de compra de Banchile calzada con Tnversiones del
Parque, y Banchile ingresé ordenes de venta sucesivas por 300.000 acciones cada unay,
una final por 100.000 acciones entre las 11:59:32 horas y las 12:17 horas.

Operaciones sobre acciones SQM-B altimo trimestre- - Analisis

671,

Los dias 18 y 21 de diciembre Pampa Calichera adquirid 3.370.000 acciones SOM-B,
casi en su totalidad a Citigroup ¢ Inversiones del Parque, a un precio promedio
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ponderado por accion de $19.502. Posteriormente, entre los dias 23 al 29 de diciembre
vendio 3.460.000 acciones SQM-B, casi en su totalidad a Citigroup ¢ Inversiones del
Parque, a un precio promedio ponderado por accion de $19.313. Asi, mediando un dia
habil de diferencia, Pampa Calichera pas6 de un ciclo comprador a un ciclo vendedor por
un numero similar de acciones, pero siendo el precio de las operaciones de ventas menor
al que de las operaciones de compras.

Las operaciones antes mencionadas le reportaron a Pampa Calichera en torno al 39% de
las utitidades por venta de acciones en el afio 2009, pero también una pérdida financiera
estimada en aproximadamente $638 millones de pesos, considerando 1a diferencia de
precios promedio de compray venta v el nimero de acciones adquiridas en e} perfodo.
Estas utilidades contables fueron posibles dado que el valor de las acciones SOM-B
estaban registradas en la contabilidad de Pampa Calichera a su valor historico, que
resultaba estar muy por debajo a los precios en los cuales se hicieron estas operaciones,
por lo que al determinar }a utilidad de estas operaciones, €l costo impuiado a la venta, et
base al sistema FIFO, resultaba estar muy por debajo de los montos recibidos motivando
este alto volumen de utilidades contables.

Por otra patte, se tiene que Inversiones del Parque, Citigroup y Banchile, esto es las
principales contrapartes de Pampa Calichera, obtuvieron utilidades en torno 2 $256
millones, $252 millones y $121 millones, respectivamente.

Cabe mencionat, y como se verd mas adelante, que en el afio 2010 se repitié esta
mecanica de operaciones efectuadas con el titulo SQM-B por parte de Pampa Calichera,
repitiéndose casi la totalidad de los actores y los resultados, pérdidas financieras y
utilidades contables para Pampa Calichera y atilidades financieras para sus contrapartes.
La mecanica de estas operaciones, la reiteracion de sus participantes, la concordancia
entre el horario del ingreso de las 4rdenes, la realizacion de estas operaciones
principalmente a través de operaciones OD Yy el resultado para sus participantes, son
elementos indiciarios que darfan cuenta que esas operaciones buscaron generar utitidades
contables para Pampa Calichera, en base a los que repartié dividendos en el afio 2010,y
no asi transferir la propiedad de dichas acciones. Asi, en un periodo breve de tiempo,
Pampa Calichera adquirio un volumen importante de acciones SOM-B para a reglon
seguido vender un numero similar de estos titulos a las mismas personas a ios cuales
habia adquirido estas acciones, comprando las acciones a un precio mayor al precio al
cual vendio las acciones SQM-B, valiéndose para ello de la actuacion de Banchile gue
gjecuto las ordencs a través de operaciones OD efectuadas por lo general en la BEC.

Deudas incurridas por Pampa Calichera altimas dos semanas aio 2009

670.
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Casi de manera paralela a las operaciones de compra ¥ venta efectuadas en el titulo
SQM-B por Calichera, entre el 18 de diciembre y el 29 de diciembre de 2009, dicha
compaiiia efectud una serie de operaciones de financiamiento, a través de su filial 100%
controlada Global Mining. Cabe sefialar que a dicha fecha el unico endeudamiento con
terceros que tenia Pampa Calichera era el bono internacional de US$ 250 millones

De acuerdo a los antecedentes proporcionados por Pampa Calichera su filial Global
Mining generé las siguientes deudas durante el periodo en comento: (i) simultanea por
US$50.956.377 suscrita con Banchile ($BChile-PC 1) el 23 de diciembre, con
vencimiento el 18 de junio de 2010y que s¢ habria renovado el 1° de enero de 2010(asi
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lo sefiala Pampa Calichera), no obstante, segan informacion recopilada por este Servicio
dicha simulténea se habria renovado el dia de su vencimiento, esto es, el dia 18 de junio
de 2010; (ii) crédito por US20 millones suscrito con Corpbanca (Corp-PC 1) el 28 de
diciembre, con vencimiento 22 de junio de 2010; (iii) crédito por $25.350 millones
(cerca de US$ 50 millones) suscrito el 29 de diciembre con BCI (BCI-PC 1), con
vencimiento el 29 de marzo de 2010; vy, (iv) crédito por $50.700 millones
(aproximadamente US$ 100 millones) suscrito el 29 de diciembre con BCI (BCI-PC 2),
con vencimiento el 28 de junio de 2010.

El detalle de esos créditos, sin considerar el bono intemacional, es el siguiente:

Identificador Monto (1) Vencimiento

SBchile —PC 1 US$50.956.377 15 de julio de 2010

Corp-PC 1 US$20.000.000 22 de junio de 2010

BCI-PC1 $25.350.000.000 (USS$ 50 mifl.} | 29 de marzo de 2010

BCI-PC 2 $50.700.000.000 (US$100 mill.) | 28 de junio de 2010

(1) Capital aproximado

678.

679.

Las operaciones de endeudamiento efectuadas por Global Mining sélo fueron informadas
al directorio de Pampa Calichera en su sesién de 26 de febrero de 2010, ello a proposito
del analisis de los EEFF del afic 2009, no obstante, no hay registro que se informara el
destino que se daria a ese endeudamiento. Al respecto, segin el acta de sesion de
directorio de Pampa Calichera de fecha 28 de dicierbre de 2009, el gerente general, St.
Aldo Motta, informé que Global Mining, cuyo gerente general también era el Sr. Aldo
Motta, ofrecid financiamiento a Pampa Calichera por US$ 120 millones, stendo aceptado
por el directorio de ésta Gltima. En tal sentido, en el acta en cuestion no hay registro
alguno que dé cuenta que el Sr. Aldo Motta haya informado al directoric de Pampa
Calichera la fuente de los fondos que Global Mining ofreci6 a su matriz, ni tampoco cual
serfa el destino de fos fondos prestados a Pampa Calichera.

Cabe sefialar que fa modificacién efectuada en el afio 2008 al bono internacional de
Pampa Calichera consideraba la seccion 5.03. Asi, el nuevo literal (ii), introducido a la
seccion 5.03 por la modificacion referida, sefialaba que los pagos que se pueden efectuar
a los accionistas no deben exceder la suma de ciertos conceptos, siendo uno de ellos el
90% de los Flujos de Caja No Consolidado (“Unconsolidated Cash Flow”) acumulados
durante el periodo (tratado como uno solo) desde el 30 de septiembre de 2008 al final del
trimestre fiscal mas reciente del cual se hayan entregado EEFF al Trustee, segin define
Ja letra (A) del literal (ii). La modificacién en cuestion también introdujo la definicion de
Unconsolidated Cash Flow, estipulando que ella correspondia para cualquier persona y
periodo, los dividendos recibidos en caja més cualquier efectivo neto recibido {(net cash
received) desde Inversiones Global Mining Limitada, menos Gastos por Intereses No
Consolidados (“Unconsolidated Interest Expense™), page de impuestos y gastos de
ventas y administrativos, calculados en una base no consolidada de acuerdo a GAAP
Chileno. A su vez definié como efectivo neto recibido (net cash received) como 1a caja
procedente de la emision de deuda o la venta de acciones neta de gastos asociadas a la
emision de la deuda o capital.

Av. Liberdon Bormarde
O Higuing 1449 Piso 1
Sactiage - Chile
Fonar {536-2) 417 4006
Fax: {36-2) 017 4101
Cosilin: 2107 « Copes 21

svwwrsvs 1 149




SUPERINTENDENCIA
VALQRES Y SEGUROS

Deudas incurridas por Pampa Calichera dltimas dos semanas aiio 2009 - Analisis
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Los antecedentes darfan cuenta que el Sr. Aldo Motta en ningln momento informd al
directorio de Pampa Calichera las razones por las que una de sus filiales, Global Mining,
suscribio endeudamiento en las (ltimas semanas del afio 2009, habiendo prestado una
parte de ¢l a la propia Pampa Calichera. Una respuesta para la suscripcion de este
endeudamiento por la filial de Pampa Calichera, presumiblemente podria encontrarse en
1a modificacion efectuada por esa sociedad a su bono internacional en el afio 2008. En
efecto, dada la necesidad manifestada por Pampa Calichera de repartir efeclivo a sus
accionistas, se modificé fa seccion 5.03 del Indenture, flexibilizando los pagos
“Restricted Payments™) que podia efectuar Pampa Calichera. Es asi como la
modificacion a la seccién 5.03 estipulaba que el efectivo neto recibido por Global
Mining, en esle caso la deuda, ampliaba el margen de efectivo que podia ser repartido
por Pampa Calichera. De tal manera, las deudas incurridas por Global Mining
permiticron que $¢ aumentara el monto maximo de efectivo que podria repartit Pampa
Calichera a sus accionistas, dadas las restriceiones del Indenture, lo gue se observard
durante el afio 2010 como se vera més adelante.

Esto también explicaria el momento escogido para la realizacion de las operaciones de
endeudamiento; si Pampa Calichera queria acordar el reparto de dividendos mas alld de
los obligatorios, dichas deudas de Global Mining debian verse reflejados en sus nltimos
EEFF disponibles a la fecha de ese acuerdo, segin lo establecido por el Indenture. Como
se vera més adelante, Pampa Calichera acordo el repatto de un dividendo eventual
significativo en marzo de 2010, fecha a la cual ya eran publicos los EEFF de diciembre,
los que registraban las deudas incurridas por Global Mining,.

Otro elemento que cabe tener en consideracion es que Pampa Calichera hizo uso de los
fondos obtenidos mediante la suscripeion de estos créditos s6lo en abril del afio 2010. Es
asi como Pampa Calichera, a través de su filial, suscribi6 diversos endeudamientos, que
generaban intereses, sin hacer uso de ellos y mantuvo este efectivo integramente en la
forma de efectivo y efectivo equivalente por a lo menos 3 meses. Esto permitiria reforzar
la presuncion que la suscripeion de dichos créditos v la oportunidad de ello, habria tenido
por objelivo permitir repartir una mayor cantidad de efectivo a los accionistas de Pampa
Calichera considerando las condiciones del Indenture.

Acumulacion de efectivo — analisis final.

683.

684,

De esta manera, Pampa Calichera finalizo el afio 2009 con efectivo en torno a USS 414
millones, de los cuales US$ 220 millones fueron captados en las Gltimas dos semanas de
ese afio a través de diversas operaciones de endeudamiento efectuadas por su filial
Global Mining v aproximadamente US$183 milfones provinieron de la desinversion en
SQM-B, en operaciones efectuadas entre los meses de octubre y diciembre de 2009.
Asimismo, las operaciones de veata de acciones SOM-B le permitieron generat
importantes utilidades contables.

Al respecto, en las actas de directorio de Pampa Calichera no hay registro de cudl serfa el
destino de los fondos captados con las deudas contraidas por Global Mining, o por el
préstamo qgue ésta le otorgé, es mas el directorio no fue informado del endeudamiento
incurrido por su filial hasta la revision de los EEFF del afio 2009 en sesién que tuvo
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lugar en febrero del afio 2010, asf tampoco se informé al directorio de Pampa Calichera
cual era el proposito de la desinversion en el titulo SQM-B.
Al revisar los EEFF de Pampa Calichera del afio 2009 se puede observar que esta
reparti6 recurrentemente los excesos de caja en forma de dividendos, asi en el afio 2009
la filial de Oro Blanco repartié US$124 millones en dividendos, no obstante haber
recibido US$107 millones por ese mismo concepto. Entre los dividendos repartidos por
Pampa Calichera estuvo el permitido especialmente por la modificacién del bono
internacional en el afio 2008. Lo anterior resultaba consistente con lo comunicado por
ese emisor en su documento “Solicitation of Consents” en cuanto alli sefiald que
estimaba que el mejor uso del exceso de efectivo era repartirlo a sus accionistas, o que
se entiende fue el objetivo al modificar el bono internacional.
Asf, las actuaciones realizadas por Pampa Calichera en el ultimo trimestre del afio 2009
permitieron crear las condiciones para efectuar pagos de dividendos a sus accionistas
durante el afio 2010, Para este tltimo, Pampa Calichera generd importantes utilidades
contables mediante la venta del titulo SQM-B, operaciones que a lo menos una parte
importante de ellas no responderfan a una logica de negocios, sino que mds bien su
objetivo habria sido la generacién de utilidades contables, por lo que habrian sido
instrumentales para dicho propésito. Asi, como se ha detallado, entre los dias 18 y 29 de
diciembre de 2009, Pampa Calichera realizé diversas operaciones con el titulo SQM-B
que dado los intervinicntes, los precios a los cuales se efectuaron las operaciones, la
oportunidad en que se realizaron éstas y la reiteracion de este tipo de operaciones en el
tiempo, cOMO se Vera mas adelante, darian cuenta que las mismas habrian perseguido
generar utilidades contables incluso a expensas de generar pérdidas financieras.
Las operaciones en el titulo SQM-B no s6lo permitieron generar utilidades contables
sino que ademds generaron fondos liquidos dado que Pampa Calichera efectud ventas
netas de ese titulo, esto a pesar que aquélia habia manifestado que SQM era su {nica
inversién relevante. Por otra parte, Pampa Calichera utilizé a Global Mining para
endeudarse, endeudamiento que no solo se empleé para generar efectivo, sino que
también para aumentar los pagos que le era permitido efectuar a sus accionistas bajo el
Indenture.
Tal como se ha sefialado, Oro Blanco, matriz de Pampa Calichera, cerro el afio de 2009
con poco mas de US$2 millones en efectivo, habiendo asumido en el Gltimo trimestre del
afio 2009 nueva deuda de corto plazo, esto en los meses de octubre y diciembre de es¢
afio, mediante operaciones simultaneas, deudas bancarias y préstamo con relacionados-
Inversiones SQ-, fondos que desting a comprar acciones Calichera A a las sociedades
Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque € Inversiones Saint Thomas. Esas deudas
de corto plazo ascendentes a aproximadamente USHIL6 millones mas el pago por
dividendos que deberfa pagar Oro Blanco por al menos US$110 millones —toda vez que
sus utilidades del afio 2009 alcanzaron los US$347 millones- daban cuenta que Oro
Blanco necesitaria al menos US$$226 millones en el corto plazo, no obstante el aumento
de capital que se propuso y s¢ aprobé solo alcanzaba los US| 10 miliones.
Esta diferencia entre los ingresos y egresos de Oro Blanco entregaria nuevos indicios que
darfan cuenta que lo que explicaria la conducta presentada por Pampa Calichera en el
tltimo trimestre del afio 2009, serfa la necesidad del grupo controlador por proveer
liquidez a Oro Blance, gue de otra forma tendria déficit de caja en el afio 20£0. Como se
vera con mas detalle mas adelante, en el afio 2010 Oro Blanco no solo necesitéd efectivo
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para cubrir estas necesidades de efectivo, sino que ademas, y de manera posterior a que
Pampa Calichera colocara en terceros sus acciones de primera emisién en marzo de
2010, Oro Blanco necesito de efectivo para recomprar las acciones de primera emision
de Pampa Calichera que no suscribi6 en el afio 2009 y que tampoco adquirid, o intentod
adquirir, en el remate de marzo de 2010, siendo Pampa Calichera un importante
proveedor de liquidez para dicho propésito, lo que fue facilitado en parte por las
operaciones con el titulo SQM-B efectuadas en el afio 2009 y con las deudas incurridas
por Global Mining, como ya se ha sefialado.

Asimismo, ¢l patron de compras y ventas del titulo SQM-B y la generacion de caja por
Pampa Calichera coincidié con el momento en que Oro Blanco volvié a endeudarse en el
corto plazo y vio reducido su efectivo producto de las compras de acciones Calichera A
efectuadas a finales del afio 2009.

Como se vera mas adelante, Pampa Calichera repartié un poco mas de US$ 650 millones
entre dividendos y reparto de capital a sus accionistas durante el afio 2010, siendo la
mayor fuente de efectivo para Oro Blanco, la que nuevamente adquirié en ese afio
acciones Calichera A de Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

POLITICA DE HABITUALIDAD
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693.

694,

En las sesiones de fecha 20 de enero de 2010, los respectivos directorios de Pampa
Calichera, Oro Blanco y Norte Grande aprobaron la Politica de Habitualidad de la
compafiia, de acuerdo a lo establecido en el Titulo XVI de la Ley de Sociedades
Anonimas, cada una de ellas idéntica a la de la otra. De acuerdo al numeral 1 de dichas
politicas, el objetivo y alcance de las mismas es: “La presente Politica General de
Habitualidad tiene por objeto determinar las operaciones habituales de la Sociedad que,
siendo ordinarias en consideracion a su giro social, podrdn efectuarse, ejecutarse y
celebrarse con partes relacionadas (las “Operaciones Habituales”), sin necesidad de
cumplir con los requisitos, formalidades y procedimientos que se establecen en los
numerales 1) al 7) del inciso primero del articulo 147 de la Ley, en la medida que dichas
operaciones tengan por objeto contribuir el interés social y se_ ajusten en precio,
términos v condiciones a_aquellas que prevalezcan en el mercado al tiempo de su
celebracion.” (el destacado es nuestro)

El numeral 3 de dichas politicas establece que se consideran operaciones habituales a
todas aquellas operaciones, actos, contratos y negocios que la sociedad realice, ejecute 0
celebre con partes relacionadas, independiente de cudl sea su monto 0 cuantia y
cualquiera sea su duracion, extensién o periodicidad de su contratacion entre ellas, en la
medida que dichas operaciones se enmarquen dentro del objeto social de la compaiifa y
sean necesarias para el normal desarrollo de las actividades de ésta en el ejercicio y
cumplimiento de su giro social.

Las Politicas de Habitualidad de estas compaiifas ademéas mencionan expresamente que,
entre ofras, las siguientes son operaciones ordinarias de su giro: (i) la inversion, compra
y venta de acciones y valores de sociedades an6nimas; y, (i) la realizacion de
operaciones destinadas al financiamiento de las inversiones de la sociedad y para el
financiamiento de su capital de trabajo, ya sea mediante la contratacion de créditos como
a través de colocacion de instrumentos en los mercados nacionales e internacionales.
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695. De acuerdo al acta de las respectivas sesiones de directorio de Norte Grande, Oro Blanco
y Pampa Calichera, el 51, Julio Ponce Lerou participé en dichas sesiones.

696. De esta manera, potencialmente toda operacién efectuada con una parte refacionada
podia ser considerada como una operacién habitual por parte de Norte Grande, Oro
Blanco y Pampa Calichera.

INSCRIPCION DE AUMENTO DE CAPITAL NORTE Y ORO BLANCO

697. El 29 de enero de 2010, las juntas extraordinarias de accionistas de Norte Grande y Oro
Blanco aprobaron aumentar Sus capitales sociales en US$120 millones y US§110
millones, respectivamente, mediante la emision de 9.697.565.265 acciones Norte Grande
y 6.914.007.969 acciones Oro Blanco. Para ello las juntas establecieron como
mecanismo para determinar el precio de la colocacion, el precio promedio ponderado de
las transacciones efectuadas en la BCS en el titulo correspondiente de la compatiia
durante los 60 dias habiles bursatiles anteriores a 1a fecha de la sesion de directorio que
acuerde proceder con la emision respectiva, menos un 10%.

698. El 1 de febrero de 2010, tanto el directorio de Norte Grande como el directorio de Oro
Blanco aprobaron la emisién de la totalidad de sus respectivos aumentos de capital,
acordados en las junfas de accionistas de fecha 29 de enero de 2010, instruyendo a su
gerente general, Sr. Aldo Motta, que procediera a inscribir dicho aumento en el Registro
que lleva esta Superintendencia. Asi Norte Grande acordé emitir un total de
9 697.565.265 acciones a un precio de $6,0165 por accién, conforme al mecanismo
establecido en la junta de accionistas. Oro Blanco por su parte acordo enlitir
6.914.007.969 acciones a $7,6527 por accion, conforme también al mecanismo fijado en
junta. En las actas de directorio de las sesiones en cuestion de Norte Grande y Oro
Blanco consta [a presencia del Sr. Julio Ponce Lerou.

699. Asimismo, el directorio de Norte Grande y Oro Blanco acordaron iniciar la colocacion
de todo o parte de las acciones emitidas en el periodo de opcién preferente, en cuarnto
fueran inscritas en el Registro de Valores de fa SVS faculiando ampliamente a su gerente
general para tales efectos.

700. En sesiones de 12 de marzo de 2010, los directorios de Norte Grande y Oro Blanco
tomaron conocimiento que este Servicio formulé una serie de observaciones a los
acuerdos alcanzados en sus sesiones de directorios de 1 de febrero de 2010, tales como:
el precio de colocacion, que no se ajustaba al mecanismo establecido en la junta al no
incorporar la totafidad del periodo de 60 dias habiles previos a las sesiones de directorio.
Tras ello, los directorios acordaron dejar sin efecto los acuerdos de las sesiones de 1 de
febrero de 2010. En las actas de directorio de las sesiones en cuestion de Norte Grande y
Oro Blanco consta la presencia del Sr. Julio Ponce Lerou.

701. FEn las mismas sesiones de 12 de marzo de 2010, los directorios de Norte Grande y Oro
Blanco acordaron la emision de la totalidad de sus respectivos aumentos de capital,
modificando el precio de colocacion,; es asi como para el caso de Norte Grande se
establecié un precio de colocacion de $6,05, inicialmente $6,0165, por accién y, para
Oro Blanco se fijé un precio de colocacion de $6,79, inicialmente $7,6527, ambos
precios calculados de acuerdo al mecanismo establecido en sus respectivas juntas.
Asimismo, los directorios acordaron dar inicio a la colocacién del todo o parte de fas

Ay, Liberisdor Bamardo
£ Higging T4 Piso 17
Suntiage - Chile
Fomo: {3621 6274000
Vax: (36-2) 017 4301
Cagilla: 2167 « Cageo 21
wwwwavs.ol 153



702.

SUPERINTENDENCIA
YALORES Y SEGUROS

acciones emitidas en el periodo de la opcién preferente en cuanto fueran inscritas en el
Registro de Valores, facultando ampliamente a su gerente general, Sr. Aldo Motta para
tales efectos.

En sesiones de 17 de marzo de 2010, los directorios de Norte Grande y Oro Blanco
tomaron conocimiento que esta Superintendencia inscribié sus respectivos aumentos de
capital ef 16 de marzo, teniendo lugar la opcién preferente de aquéllas entre el 6 de mayo
y el 4 de junio de 2010.

RESULTADOS DEL EJERCICIO 2009

703,

704,

705.

706.

El 26 de febrero de 2010 Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera pusicron a
disposicién del piblico en fa pagina web de este Servicio sus EEFF del afio 2009.

En el caso de Pampa Calichera, ésta presentd una utitidad del ejercicio de US$ 302
millones, teniendo su principal explicacion en las ventas de acciones SQM-B. Es asf
como el resultado de explotacion arrojé un resultado de MUS$3.137, en tanto el
resultado fuera de explotacion fue de MUS$ 303.205. Este Gltimo item, en cuanto a
ingresos, se compone principalmente de las partidas: i) utilidad inversiones empresas
relacionadas, que reconoce el efecto de los resultados de Soquimich en Pampa Calichera,
que registré un valor de MUSS 98.615; y, ii) otros ingresos fuera de explotacién de
MUS$232.895, de los cuales MUS$214.679 correspondieron 2 la utilidad por la venta de
los titulos SQM-B efectuados en el afio 2009 por Pampa Calichera. En cuanto a la
utilidad liquida, ésta fue de US$299 millones por lo que los dividendos a ser repartidos
por esa sociedad debian corresponder aproximadamente a US$100 millones.

Oro Blanco en tanto presentd una utilidad del gjercicio de US$347 millones, siendo la
principal explicacion de este resultado su participacion en Pampa Calichera. Es asi como
el resultado de explotacién arrojo una cifra de MUS$-976, en tanto el resultado fuera de
explotacion anotd un valor de MUS$350.785. Este ltimo ftem, en cuanto a ingresos, 56
compone principalmente de las partidas: i) utilidad inversiones empresas relacionadas,
que reconoce el efecto de los resultados de Pampa Calichera en Oro Blanco, que registro
un valor de MUS$269.042; v, ii) otros ingresos fuera de explotacion que alcanzé un
valor de MUS$79.746. En cuanto a la utilidad liquida, ésta fue de US$346 millones por
lo que dividendos a ser repartidos por Oro Blanco debian ser de aproximadamente
US$103 millones.

Norte Grande en tanto presenté una utitidad del gjercicio de US$382 millones, siendo la
principal explicacion de este resultado su participacién en Oro Blanco. Es asi como el
resultado de explotacion arrojé una cifra de MUS$526, en tanto el resultado fuera de
explotacion anotd un valor de MUS$383.950. Este altimo {tem, en cuanto a ingresos, s¢
compone principalmente de las partidas: i) utilidad inversiones empresas relacionadas,
que reconoce el efecto de los resultados de Oro Blanco en Norte Grande, que registré un
valor de MUS$254.959; y, ii) otros ingresos fuera de explotacién por MUS$154.077,
.cuyo item principal corresponde a la utilidad por no concurrir al aumento de capital, el
que como se ha visto fue suscrito  principalmente por Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, esto de acuerdo al Boletin Técnico N© 72, parrafo 56, del Colegio de
Contadores de Chile A.G. En cuanto a la utilidad liquida, ésta fue de US$381 millones
por lo que los dividendos a ser repartidos por Norte Grande debian ser de
aproximadamente US$114 millones.
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OPERACIONES INICIALES DEL ANO 2010 PREVIO A LA COLOCACION DE
ACCIONES CALICHERA A

Pampa Calichera —operaciones iniciales previas a colocacion

707.

Pampa Calichesa el primer dia habil de enero de 2010 recibié aproximadamente US$34
millones producto de la liquidacién de la operacion de venta del titulo SQM-B del dia 29
de diciembre de 2009. Asimismo, durante enero de 2010, esa sociedad efectud diversas
operaciones de venta por 410 mil acciones SQM-B, por un monio de $8.541.801.580,
aproximadamente US$17,3 millones. Esas ventas de acciones redujeron su participacion
en Soquimich a un 30%, pero Ie permitieron disponer de fondos por aproximadamente
US$460 millones a mediados de marzo del afio 2010, esto es, previo a que el directorio
de Pampa Calichera acordara la colocacion en terceros del remanente de su aumento de
capital, como se verd mas adelante.

Oro Blanco—operaciones iniciales previas a colocacién

708.

709,

Oro Blanco inicié el afio con deudas de corto plazo de aproximadamente USS 116
millones, de las cuales Corp-Oro 2 y la simultdnea con Corp tentan vencimiento en enero
del afio 2010. Oro Blanco renegoci6 estas acreencias, asi la deuda Corp-Oro 2 fue
renegociada el 7 de enero y volvid a ser renegociada el 20 de abril de 2010, en tanto fa
simultanea con Corp fue renovada en enero de 2010. Por ofra parte, la simultanea con
Banchile fue rencvada en diciembre de 2009, con veacimiento en junio de 2010 y, la
deuda SQ-Oro 1 tenfa vencimiento en diciembre de 2010.

Identificador Monto Deuda (1)
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000
BCI - Oro 8 (2009) US$ 50.000.000

Bono internacional

US$ 100.000.000

Simultanea Corp (2009)

US$ 22.000.000

Corp-Oro 2 (2009)

US$ 32.000.000

Simultanea Bchile | US$ 14.000.000

(2009)

S0- Oro 1 (2009) US$ 48.360.000
(1) Capital aproximado

Previo a la realizacién del remate de acciones Calichera A y Calichera B efectuado el 26
de marzo, Oro Blanco adquirié 151.773 acciones Calichera A por $131.521.410,
aproximadamente US$262 mil. Con estas operaciones Oro Blanco elevd marginalmente
su participacion en Calichera A, a 93,09%.
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Norte Grande—operaciones iniciales previo a colocacion

710.

711,

712,

Los dias 5 y 11 de enero de 2010 Norte Grande efectudé ventas por 400 millones de
acciones Oro Blanco cada uno de esos dias, por un total de $6.080.014.277.-,
aproximadamentie US$12 millones. Con el dinero recaudado con estas ventas, €l dia 14
de enero prepagd parte del crédito suscrito BCI- Norte, el cual tenfa fechas de
amortizaciones los dias 20 de mayo de cada afio y con vencimiento el 20i4. Estas
acciones fueron adquiridas en su totalidad por Inversiones Silvestre.

Posteriormente, fos dias 27 y 29 de enero y el dia 3 de febrero Norte Grande adquirié
420.972.558 acciones Oro Blanco, por $3.214.984,087, concentrando las compras el 3 de
febrero, fecha en la cual adquirid 405 millones de acciones, siendo su principal vendedor
Inversiones Silvestre, quien vendio un total de 400 millones de acciones.

Tras esas operaciones Norte Grande pasé a detentar aproximadamente el 83,9% de la
propiedad de Oro Blanco.

PAGO DE DEVIDENDOS DE PAMPA CALICHERA

713.

714,

715,

716.

En [a sesion de directorio de 8 de marzo de 2010, y teniendo en caja aproximadamente
US$470 milfones, el directorio de Pampa Calichera, a proposicién de su presidente el Sr.
Julio Ponce Lerou, acordé proponer a la junta ordinaria de accionistas repartir el
dividendo minimo legal, fijando el reparto de un dividendo por US$ 58,8 millones, dado
que en el afio 2009 se habfan realizado repartos de dividendos provisorios. El reparto de
este dividendo se efectud a contar del 14 de abril de 2010, siendo la fecha limite el 8 de
abril de 2010.

Por otra parte, en la misma sesién el directorio de Pampa Calichera acordé también
proponer a la junta ordinaria que facultara al directorio para que durante el ejercicio
pudiera distribuir dividendos con cargos a las utilidades retenidas. Este acuerdo del
directorio para proponer a la junta la posibilidad de realizar dividendos provisotios
resultaba un cambio de criterio al menos en relacion a los afios 2006, 2007, 2008 y 2009,
afios en que la politica de reparto de dividendos establecia que el directorio de esas
sociedad no consideraba el pago de dividendos evenluales o provisorios, no obstante,
dicha politica sefialaba también que ella podia ser modificada por el propio directorio, lo
que debia ser comunicado a través de hecho esencial.

A la fecha en que se acordd el reparto del dividendo minimo legal, Pampa Calichera
estaba autorizado bajo el Indenture para realizar repartos de efectivo a sus accionistas
hasta por US$ 231 millones, segin lo informado por esa sociedad, no obstante et
directorio de dicha compafifa acordé el reparto del dividendo minimo legal. Como se ha
sefialado previamente, este monto de reparto de efectivo era posibilitado en gran medida
por las deudas contraidas el afio 2009 por Global Mining,

A diferencia de los afios 2008 y 2009, los directorios de Norte Grande y Oro Blanco no
sesionaron el mismo dia que el divectorio de Pampa Calichera para convocar & junta
ordinaria de accionistas y proponer el monto de dividendo a repartir, lo que ocurrié de
manera posterior, esto es, el 5 de abril de 2010.
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NUEVAS OPERACIONES CON TITULO SQM-B POR PARTE DE CALICHERA

Operaciones SQM-B - detalles

717. En el periodo comprendido entre ¢l 22 de marzo y el 30 de marzo de 2010, periodo en el
cual ademas se colocé el remanente de acciones de primera emision como se detallara
mas adelante, Pampa Calichera realizé nuevas operaciones de compras y ventas de
acciones SOM-B, es asi como los dias 22, 23, 24 y 25 de marzo compré un total de 2.3
millones de acciones de dicho titulo para posteriormente vender 1,9 millones el 30 de
marzo. Segin antecedentes proporcionados por Calichera, esta operacion de venta le
reportd el 70% de los resultados provenientes de Ia venta de acciones segim sus EEFF a
marzo de 2010.

718. Las compras efectuadas entre el 22 y el 25 de marzo de 2010 permitieron a Pampa
Calichera recuperar parte de su participacion en Soquimich la que auments a 30,87%
desde un 30%, que correspondfa al minimo nivel alcanzado en enero de 2010 por esa
sociedad, producto de las ventas efectuadas en dicho mes. No obstante, Pampa Calichera
volvio a disminuir su participacion con la venta efectuada el 30 de marzo, quedando con
una participacién en el capital de Soquimich de 30,15%, monto similar al del cierre del
afio 2009. En efecto, en el primer trimestre Pampa Calichera efectud ventas netas por tan
solo 10 mil acciones SQM-B, lo que se tradujo en un cambio inmaterial en su
participacion en Soquimich.

719. Si bien la operacion con el titulo SQM-B de fecha 30 de marzo de 2010 le significo a
Pampa Calichera una utilidad contable, las operaciones con dicho titulo efectuadas entre
el 22 y 30 de marzo arrojaron pérdidas financieras. Este mismo patrén de ventas con
atilidades contables, pero con pérdidas financieras se presenté en diciembre de 2009 y se
volveré a presentar en ¢l mes de abril de 2010, entre los dias 22 al 28 de abril.

720. El detalle de las operaciones realizadas en marzo de 2010 correspondi6 al siguiente: el
23 de marzo de 2010, Pampa Calichera adquiri¢ 300.000 acciones SQM-B por un monto
de $5.986.250.000. El total de estas acciones fueron adquiridas en la BEC a un precio
promedio ponderado de $19.954, siendo el vendedor de estas acciones  Banchile,
adquisicion que fue ofectuada a través de una OD intermediada por esta altima. De
acuerdo al libro de 6rdenes de Banchile, Pampa Calichera ingres6 una orden de compra
por 275.000 acciones a un precio de $19.950 a las 11:23:19 horas. y Banchile Corredores
de Bolsa S.A. ingresé una orden dc venta por igual cantidad a precio de mercado a las
11:39:10 horas.

721. El 24 de marzo de 2010, Pampa Calichera adquirié 100.000 acciones SQM-B por
$2.009.900.000. Bl total de esas acciones fueron adquiridas en la BCS a un precic
promedio ponderado de $20.099 siendo el principal vendedor de estas acciones Banchile,
el que vendié 95.000 acciones a través de 4 operaciones OD intermediadas por esa
corredora. De acuerdo al libro de ordenes remitido por Banchite, Pampa Calichera
ingresé una orden de compra por 100.000 acciones a precio de mercado a las 15:53:12
horas. vy Banchile. ingresé 4 ordenes de venta por (i) 25.000 a las 15:56:51 horas, {ii)
30.000 a las 15:57:34 horas, (iii) 30.000 a las 15:58:16 horas. y (iv) 10.000 a las
15:59:05 horas, todas a precio de mercado.

722, El 25 de marzo de 2010, Pampa Calichera adquirié 1.500.000 acciones SQM-B por un
monto de $30.090.000.000. De estas acciones, 300.000 fueron transadas en fa BCS a un
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precio promedio ponderado de $20.060 y 1.200.000 lo fueron en la BEC al mismo
precio, siendo el exclusivo vendedor de esas acciones Citigroup. Esas operaciones se
efectuaron a través de 5 OD intermediadas por Banchile. De acuerdo al libro de érdenes
remitido por Banchile, Citigroup ingresé una orden de venta por 1.500.000 de acciones a
precio de mercado a las 16:03:57 horas y, Calichera ingresé una orden de compra por la
misma canlidad a precio de mercado a las 16:04:28 horas, esto es, menos con una
diferencia de menos de 30 segundos entre una y olra.

El 30 de marzo de 2010, Pampa Calichera vendio un total de 1.900.000 acciones SQM-B
por $37.818.500.000 con condicién de liquidacién PM. El total de estas acciones se
transaron en la BEC a un precio promedio ponderado por accion de $19.904, siendo los
adquirentes de esas acciones Citigroup, 1.500.000 de acciones; y, Banchile, 400.000
acciones. Esas transacciones fueron efectuadas a través de 7 operaciones OD
intermediadas por Banchile. Segiin el libro de drdenes presentado por Banchile, Pampa
Calichera ingres6 una orden de venta por 400.000 acciones a precio de mercado a las
10:31:36 horas y, Banchile ingreso 2 ordenes de compra de 200.000 cada una a las
10:38:34 y 10:41:39 horas, respectivamente, a precio de mercado. Posteriormente,
Pampa Calichera ingresé una orden de venta de 1.500.000 de acciones a las 12:41:21
horas y, Citigroup ingresé una orden de compra por la misma cantidad a un precio de
$19.959 por accidn a las 12:41:37 horas.

En cuanto a esas operaciones, no hay regisiro en las actas de las sesiones de directorio
del afio 2010 que ellas hayan sido informadas al directorio.

Operaciones SQM-B - analisis

725.

726.

T27.

728,

Los dias 23, 24 y 25 de marzo de 2010, Pampa Calichera adquiri¢ 1.900.000 acciones
SOM-B, casi en su totalidad a Citigroup y Banchile, a un precio promedio ponderado por
accion de $20.045. Posteriormente, el 30 de marzo de 2010 vendid 1.900.000 acciones
SOM-B, en su totalidad a Citigroup y Banchile, a un precio promedio ponderado por
accion de $19.904.
Las operaciones antes mencionadas le reportaron a Pampa Calichera aproximadamente el
70% de las utilidades contables por venta de acciones reportadas en el primer trimestre
del afio 2010, pero también una pérdida financiera de, aproximadamente, $267 millones
de pesos. En el caso de Citigroup y Banchile se tiene que éstas obtuvieron utilidades
financieras que se podrian estimar en $151 millones y $114 millones, respectivamente.
De tal manera, los actores en la operacion con el titulo SQM-B se repitieron en relacion a
lo observado en diciembre del afio 2009, asi como el resultado, generacion de utilidades
contables pero con pérdidas financieras para Pampa Calichera y utilidades financieras
para sus contrapartes.
Es asf como al igual que las operaciones con el titulo SQM-B en diciembre de 2009,
existen elementos indiciarios que darian cuenta que las operaciones realizadas con el
titulo SQM-B durante marzo de 2010 se hicieron para fa generacion de utilidades
contables, lo que permitia repartir mayores dividendos a Oro Blanco, y no asi con el
animo de adquirir {a propiedad de aquellas acciones. Tal como lo sucedido en diciembre
de 2009, estas utilidades contables eran posibilitadas por el hecho que las acciones SQM-
B estaban registradas en la contabilidad de Pampa Calichera a un valor histérico muy
bajo.
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COLOCACION DE REMANENTE DE AUMENTO DE CAPITAL DE PAMPA
CALICHERA

Colocacién del remanente del aumento de capital — decision del directorio de Calichera

729. En sesion de 24 de marzo de 2010, ¢l directorio de Pampa Calichera, a proposicion del

730.

gerente general Sr. Aldo Motta, acordo colocar en bolsa ¢l remanente del aumento de
capital, cuya opcion preferente habia tenido lugar entre marzo y abril del afio 2009. Ello
fue comunicado mediante hecho esencial de igual fecha. Esta colocacién se efectud en
remate efectuado el 26 de marzo, a un precio de $780 por accion, para la serie A y de
$620 por accién, para la serie B, recaudindose $197.579.954.025, aproximadamente
US$ 371 millones. El acuerdo del directorio para colocar en remate el remanente del
aumento de capital se dio en un contexto en que Pampa Calichera estaba recuperando
parcialmente su participacion en Soquimich tras haberla disminuido con las ventas netas
del afio 2009 y de enero de 2010. Como se ha resefiado, durante el periodo comprendido
entre el 22 al 25 de marzo, periodo en el cual se realiza la sesion de directorio que
aprueba la colocacion dej remanente de aumento de capital, Pampa Calichera realizé
diversas operaciones de compra del titulo SQM-B, las que son seguidas por una venta
efectuada el dia 30 de marzo, que situaron su participacion al mismo nivel que el cierre
del afio 2009, esto es en torno al 30,15% de la participacion de SQM.

Al igual que lo acontecido con las operaciones de endeudamiento de Global Mining en el
2009, la colocacion del aumento de capital incremento el monto de repartos a sus
accionistas que podia efectuar Pampa Calichera bajo el Indenture, producto de la
modificacion realizada en el 2008. En efecto, el literal (ii), introducido a la seecion 5.03
por la modificacién en cuestion, sefialaba que los pagos que se podian efectuar a los
accionistas no debian exceder la suma de ciertos conceptos, siendo uno de elios, el 100%
del Efectivo Neto Recibido (“Net Cash Received™) por Pampa Calichera por la emision
o venta de sus acciones posterior al 30 de septiembre de 2008. Es asi como la colocacion
de ese aumento de capital incrementé en un poco menos de US$ 370 millones la
capacidad de Pampa Calichera de repartir efectivo a sus accionistas, capacidad que serd
utilizada por ella al poco andar, como se verd més adelante.

Remate del remanente de aumento de capital — precio del remate

731.

732,

Tal como se ha sefiatado, el directorio de Pampa Calichera acordo el remate de las
acciones de primera emisién a un precio de $780 para la seric A y de $620 para la serie
B. Este remanente de acciones no colocado representaba un poco mas del 14,4% del
capital de ese emisor. Cabe destacar que en el hecho esencial que comunicd este remate
no se sefialo el criterio utilizado para fijar el precio de estos remates.

£n cuanto a los precios fijados, en el acta de la sesion de directorio de 24 de marzo de
2010 consta que el gerente general, Sr. Aldo Motta, propuso que éstos se determinaran
como los precios promedios ponderados de las transacciones efectuadas en la BCS en las
series A y B de Calichera en los dltimos 30 dias habiles burstiles anteriores a la fecha de
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la sesién de directorio, menos un 7% para la serie A y menos un 5% para la serie B,
aceptando el directorio esta propuesta. En tal sentido, si bien el gerente general comunico
el mecanismo o criterio para la fijacion del precio del remate no entrego antecedentes
que sustentaran el descuento de 7% y 5% que le aplicarfa a los precios resultantes de
aplicar el mecanismo. Segin da cuenta el acta, el Sr. Julio Ponce Lerou participé en la
sesién antes individualizada.

Colocacién de aumento — inscripeion y adquirentes

733.

734,

735.

736.

Segiin informacién proporcionada por la BCS, Pampa Calichera inscribi6 el 24 de marzo
de 2010, a través de Larrain Vial, dos remates de ventas de acciones, el primero a las
16:12:10 horas para las acciones Serie A y el segundo a las 16:12:57 horas para la Serie
B, teniendo ambos como fecha de ejecucion el 26 de marzo de 2010 a las 12:30 horas,
esto es, con una diferencia de un poco més de 44 horas. Segin lo acordado por la sesion
de directorio, el precio de inscripcion para el remate de la Serie A fue de $780 por accién
y el precio del remate de la Serie B fue de $735 620 por accion. Estos remates de
acciones fueron efectuados a través de martillero y en un solo fote, siendo los precios de
adjudicacion de $780 para la Serie A y $735 para la Serie B.

Corpbanca se adjudicé el remate de las 236.735.676 acciones de la Serie A al precio de
inscripcion, esto es, $780, para sus clientes Inversiones Jaipur, que se adjudico
91.735.676 acciones, e Inversiones Silvestre, que se adjudicé las restantes 145 millones
de acciones serie A. Cabe sefialar que por primera vez interviene una corredora distinta a
Larrain Vial en estas transacciones del tipo remale.

Por su parte, Larrain Vial se adjudico el remate de la Serie B para Oro Blanco. En el caso
del remate de la Serie B, el precio de adjudicacién fue superior al precio de inscripcion,
esto es, a un precio de $735 por accién. Debido gue el remate fue realizado a través de
martillero no se cuenta con el registro de los inversionistas que pugnaron por este remate,
Pampa Calichera recaudé con este remate $197.579.954.025 lo que aproximadamente
representaba a esa fecha US$371 millones. La liquidacion de esta operacion tuvo lugar el
dia 30 de marzo de 2010,

Colocacion de aumento — Compra de acciones serie B - Dilucién de Oro Blanco

737.

Oro Blanco, como se ha mencionado, Unicamente participé en el remate de las acciones
serie B, adjudicindose la totalidad de esas acciones. De acuerdo a los antecedentes que
dispone este Servicio, esta compra fue financiada principalmente mediante la suscripeion
de una simultdnea por alrededor de $1! mil millones, aproximadamente US$20.6
millones, cuya contraparte fue Inversiones Saint Thomas. Con ello, Oro Blanco asumio
una nueva deuda de corto plazo, acumulando deudas de corlo plazo en torno a US$136,9
millones y de largo plazo de alrededor de US$180 millones.

El detalle de las acreencias de largo y corto plazo se presenta a continuacién, siendo las
tres primeras de largo plazo.
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Identificador Monto Deuda (1)
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000
BCI - Oro 8 (2009) US$ 50.000.000
Bono internacional USE 100.000.000
Simultanea Corp (2009) US$ 22.000.000
Corp-Oro 2 (2009) USS 32.000.000
Simulténea Behile (2009) US$ 14.000.000
SQ- Oro 1 (2009) US$ 48,360.000
Simultdnea  Saint  Thomas | US$ 20.600.000
(2010)

Total US$ 316.966.000

(1) Capital aproximado

738.

739,

La no participacion de Oro Blanco en el remate de acciones Calichera A, significé una
reduccidn importante de su participacion en su filial Pampa Calichera, pasando ésta
desde un 93,9% a un 80,7 %, luego de producido el remate de 26 de marzo de 2010,

No hay registro en las actas de sesion de directorio de Oro Blanco que dé cuenta que en
el seno de dicho 6rgano se haya discutido su participacion en ese remate de acciones. Si
bien Oro Blanco participé en el remate de la serie B, para fo cual se endeudo, dicha
decision no fue tomado por el directorio de la sociedad como tampoco la de no participar
en el remate de fa serie A, aun cuando ello le llevo diluirse en alrededor de 13 puntos en
su principal inversion.

Colocacion de aumento - analisis

740,

741.

742,

De acuerdo a sus EEFF de 2009, Pampa Calichera finatizé el afio 2009 con
aproximadamente US$414 millones en efectivo, y, de acuerdo a los antecedentes que
dispone este Servicio, a la fecha en que se efectud la sesion de directorio que aprobé la
colocacion del remanente del aumento de capital, Pampa Calichera contaba en efectivo
con aproximadamente US$430 millones, no habiendo recibido aln a esa fecha el pago de
dividendos de SOM. En ese sentido, los EEFF a marzo de 2010 registran que Pampa
Calichera tenfa de manera consolidada US$ 826 millones en efectivo al cierre de dicho
trimestre, ello luego de haberse efectuado el remate de las acciones remanentes del
auinenio de capital de la filial de Oro Blanco.

Si bien el gerente general de Pampa Calichera, Sr. Aldo Motta, propuso la colocacion del
remanente del aumento de capital, no hay registro en dicha acta que éste haya
comunicado cudl serfa el uso de estos fondos. Cabe recordar que la junta de accionistas
de Pampa Calichera habia acordado como uso ¢l desarrollo de fos negocios sociales y la
reestructuracion de pasivos. Por otra parte, y como se ha mencionado, en el documento
“Solicitation of Consents”, Pampa Calichera habia manifestado que su unica inversion
recomendable era Soquimich y que estimaba que el mejor uso de los excesos de caja era
repartirlos a los accionistas.

A partir de ello, se podria presumir que los fondos recaudados podian destinarse a
recuperar la participacién en Soquimich que habia disminuido desde un 32% a un
30,15% en el afio 2009, no obstante, el monto de efectivo mantenido por Pampa
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Calichera previo al remate de acciones de primera emisién efectuado en marzo de 2010,
habria resultado suficiente para recuperar dicha participacion o gran parte de ella.

En efecto, como se ha dicho, Pampa Calichera debia enfrentar deudas de corto plazo por
US$220 millones de délares producto de las operaciones realizadas en las 2 altimas
semanas de 2009 por su filial y ademds habia acordado un dividendo por US$ 38
millones. Asimismo, y segun la informacion financiera disponible, Pampa Calichera
hubiera necesitado recomprat alrededor de 4,8 millones acciones SQM-B para retornar a
una participacion social de 32%, porcentaje tope segin los estatutos de Soquimich; en tal
sentido, el precio promedio ponderado de la accién SQM-B para los periodos de 60, 30y
15 dias habiles anteriores a la sesién de directorio de Pampa Calichera que acordé el
aumento de capital eran de $19.900, $19.595 y $19.702 respectivamenie. De csta
manera, y tomando el valor del délar al dia de 1a sesion de directorio de Pampa Calichera
que aprobd el remate de sus acciones, ésta hubiera necesitado aproximadamente US$180
millones para recomprar las acciones SOM-B de forma de retomar el nivel de
participacion de 32% en Soquimich.

Entonces, a la fecha de sesion del directorio que acordé el remate del remanente del
aumento de capital, Pampa Calichera habria necesitado aproximadamente US$460
millones para pagar sus deudas de corfo plazo, pagar el dividendo minimo legal
comprometido y recuperar su participacion en Soquimich. Teniendo efectivo por
aproximadamente ese monto a la fecha del directorio que analizo 1a materia, el directorio
de Pampa Calichera acordo colocar el total del remanente del aumento de capital, que a
los precios definidos por el directorio le significaba recibir aproximadamentc Us$371
millones.

Tras esa sesion de directorio y durante el afio 2010, y como se verd con mas detalie mas
adelante, Pampa Calichera efectud compras netas por aproximadamente 1,2 millones de
acciones SOM-B, con una inversién aproximada de US$52 millones, y repartid
dividendos y capital por aproximadamente US$650 millones — dividendo minimo legal,
dividendo eventual y reparto de capital-.

Este monto de efectivo repartido a sus accionistas incluso le significd a Pampa Calichera
quedar sin efectivo para afrontar sus propios compromisos. En efecto, no obstante haber
dispuesto con efectivo por aproximadamente US$ 800 millones, Pampa Calichera debié
asupir nuevo endeudamiento durante el 2010 en orden a refinanciar a largo plazo parte
de 1as acreencias de corto plazo suscritas en diciembre de 2009, ello también se verd con
mas detalle mas adelante, Por ofra patte, y como s€ ha mencionado, la inversion
realizada en acciones SQM-B durante el afio 2010 resultd ser minima en relacion a los
fondos captados, en torno a US$52 millones, y también como se vera con mayor detalle
mas adelante, Pampa Calichera solo recuperd su participacion en Soquimich durante el
afio 2011, para lo cual debi6 realizar un nuevo aumento de capital.

Es asi como Pampa Calichera durante el afio 2010 se dedico a entregar efectivo a sus
accionistas, principalmente a su controlador Oro Blanco, financiando estos repartos, ¥
posibilitandolos ademas en consideracion a las restricciones del bono internacional, en
parte con los fondos que obtuvo con el remate de acciones de primera emision efectuado
en marzo de 2010 y con las operaciones realizadas por Pampa Calichera, a través de su
filial, en el tltimo trimestre del afio 2009, como se ha analizado previamente.

En ese orden de cosas, los fondos captados por las deudas de corto plazo suscrilas en las
{iltimas semanas de 2009 por Pampa Calichera, a través de Global Mining, se mantenian
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alin sin uso a la fecha de la sesion que aprobé la colocacién del remanente de las
acciones de primera emision. A este respecto, sélo el 22 de marzo de 2010 se observa
que Pampa Calichera adquirié acciones SQM-B, pero lejos de los montos tomados en
préstamo por Global Mining, préstamos que tenian asociados gastos financieros, los
cuales fueron incurridos por Pampa Calichera pese a no realizar actuacién alguna con
dichos fondos por casi 3 meses. De esta manera, Pampa Calichera cerré el mes de marzo
con alrededor de US$800 millones en efectivo.

La presumible intencién de generacion de efectivo para el reparto a sus accionistas,
también serfa observada en el comportamiento de Pampa Calichera en el titulo SQM-B,
con el cual efectud diversas operaciones de compra y venta durante octubre y diciembre
de 2009, que no sélo le significé desinvertir en dicho titulo, sino que ademas generar
efectivo y utilidades contables, siendo estas altimas funcionales para abultar el pago de
dividendos que se realizaron en el afio 2010. A este respecto, cabe nuevamente hacer
presente que Pampa Calichera sefial6 en el documento “Solicitation of Consent” que su
Ginica opcion de inversioén era Soquimich, no obstante ello, durante el tltimo trimestre del
afio 2009 redujo su participacién en dicho titulo. Como se explicé previamente, Pampa
Calichera realiz6 a fines del afio 2009 diversas operaciones con el titulo SQM-B que,
dada su mecanica y los participantes involucrados, son indiciarios en cuanto a que su
objetivo habria sido la generacién de utilidades contables.

Las actuaciones realizadas por Pampa Calichera durante el Gltimo trimestre del afio 2009,
generaron las condiciones para efectuar repartos de dividendos a sus accionistas, por la
via de: (i) generar utilidades contables operando con el titulo SQM-B; (ii) generar
efectivo desinvirtiendo en las acciones SQM-B y asumiendo deudas; y, (iii) aumentar la
capacidad de efectuar pagos conforme al Indenture, endeudéndose a través de Global
Mining. Algo similar permitié la colocacién del remanente del aumento de capital
cfectuado en marzo de 2010, el cual ademds de generar fondos disponibles, también
aumento la capacidad de efectuar pagos bajo el Indenture.

En este punto cabe indicar que Pampa Calichera transfirié fondos a Oro Blanco para que
¢sta enfrentara no sélo sus compromisos vigentes al momento en que se efectuaron estas
transferencias. En efecto, el monto de efectivo y la disponibilidad de reparto de efectivo
bajo el Indenture generado por Pampa Calichera darfan indicios que se habria
determinado transferir efectivo mas alla de las necesidades vigentes a la fecha del
respectivo reparto por Oro Blanco. Durante el afio 2010 Pampa Calichera fue la mas
importante fuente de financiamiento para su matriz, la que posibilité a ésta comprar las
acciones Calichera A a Sociedades Vinculadas e Instrumentales que éstas se habian
adjudicado en el remate de marzo de 2010 asi como acciones adicionales que se
adjudicaron en remate efectuado en junio de 2010 por Norte Grande, como se vera con
mayor detalle mas adelante.

La intencion de transferir efectivo desde Pampa Calichera a Oro Blanco de forma de
financiar la adquisicién de acciones Calichera A principalmente de las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales surge, ademas, de la propia actuaciéon de Pampa Calichera,
en cuanto a como distribuy6 estos pagos durante el afio 2010. Como se vera, Pampa
Calichera entreg6 importantes montos de efectivo a su matriz en el afio 2010, pero ello
acontecié sélo después que se colocod las acciones de primera emision de Pampa
Calichera, que como se ha visto fueron adjudicadas a Sociedades Vinculadas. Lo anterior
contrasta con lo acontecido previo a ese remate, asi Pampa Calichera pudiendo entregar
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fondos suficientes a su matriz a través del repatto de dividendo anual, de forma que le
permitieran a aquélla hacer frente a sus obligaciones de corto plazo, acordo repartir
inicamente el dividendo minimo legal.

Como ha sido sefialado, en sesion de directorio de 8 de marzo de 2010, el directorio de
Pampa Calichera se reunié para acordar el reparto de dividendos del ejercicio 2010,
acordando distribuir Gnicamente el dividendo minimo legal. A esa fecha Pampa
Calichera tenfa utilidades refenidas por mas de US$300 millones y producto de fas
operaciones realizadas en diciembre de 2009, podia efectuar pagos a sus accionistas por
alrededor de US$230 millones. Cabe hacer presente que a esa fecha la matriz de Pampa
Calichera practicamente carecia de efectivo, ademas de ello las deudas de corto plazo de
Oro Blanco ascendian a US$116 millones aproximadamente y debia pagar dividendos en
torno a US$ 104 millones, para lo cual se encontraba en proceso de colocar un aumento
de capital de US$110 millones.

A diferencia de lo sucedido en la sesion de 8 marzo de 2010, oportunidad en la cual el
directorio de Pampa Calichera acordé repartir un dividendo insuficiente para que Oro
Blanco cubriera sus obligaciones, el 12 de abril de 2010 el directorio, a proposicion del
gerente general, aprobd repartir un dividendo eventual por US$370 mitlones, a pesar de
que a esa fecha las necesidades de corto plazo-deuda y dividendos- de Oro Blanco eran
de aproximadamente US$240 millones, que se habian incrementado desde US$20
millones, este incremento producto de la adquisicion de las acciones Calichera B en el
remate de marzo, compra que habia sido financiada mediante una operacion simultinea
con Inversiones Saint Thomas. Luego de ello, y como se verd a continuacion, en mayo
de 2010 e directorio de Pampa Calichera volvera a sesionar para acordar un reparto de
capital, nuevamente a proposicion del gerente general, sin que las necesidades de Oro
Blanco hubieran cambiado significativamente.

Fn lo anterior, pareciera existir una contradiccion en los repartos aprobados por el
directorio de Pampa Calichera, pues si lo que se buscaba era distribuir el efectivo
necesario para que Oro Blanco hiciera frente a sus obligaciones, cabe preguntase por que
no hizo aquello en marzo de 2010. Si la motivacion de Pampa Calichera no era entregar
efectivo para cubrir las obligaciones de Oro Blanco, sino mas bien su motivacion hubiera
sido entregar el maximo de efectivo independiente de las necesidades de Oro Blanco.
Nuevamente la pregunta que cabe hacerse es por qué no realizo elto en marzo de 2010 y
por qué s lo hizo luego de esa fecha. Cabe destacar que si Pampa Calichera hubiera
transferido el méaximo de efectivo disponible en marzo de 2010, Oro Blanco hubiera
contado con efectivo disponible para participar al menos parcialmente en ef remate de
acciones de primera de emision de acciones Pampa Calichera efectuado en marzo de
2010.

El andlisis realizado en cuanto a la distribucion de flujos entre Pampa Calichera y Oro
Blanco ha sido hecho abstrayéndose de lo adecuado o no, que resultaria ser que una filia
gea la generadora de efectivo para su matriz, y como ello iria en su interds social, ¥
soslayando también el hecho que diversos elementos indicarfan que el aumento de
capital efectuado en marzo de 2010 y las diversas operaciones realizadas por Pampa
Calichera en el altimo trimestre def afio 2009, las que posibilitaron estos flujos de
efectivo, habrian sido vealizadas con el presunto objetivo de repartir efectivo a Oro
Blanco. Como se verd mas adelante, este flujo de efectivo desde Pampa Calichera a Oro
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Blanco, le significé a la primera elevar su endeudamiento y requerir un nuevo aumento
de capital para retomar su nivel de participacion en Soquimich.
Conforme a los antecedentes disponibles, pareciera ser que la ocasién de la oportunidad
de la colocacién del remanente del aumento de capital de Pampa Calichera no solo fue
funcional para repartir la mayor cantidad de efectivo a Oro Blanco, sino que ademas para
generar operaciones adicionales que en los hechos habrian sido en términos convenientes
para las Sociedades Vinculadas y cuyas contrapartes fueron las Sociedades Cascada.
La presuncién anterior, emana del hecho que los Sres. Motla y Julio Ponce Lerou,
gerente gencral y presidente tanto de Pampa Calichera y Oro Blanco, habiendo
conociendo gue esta ultima no contaba con efectivo para adquirir las acciones pendicates
de suscribir de Pampa Calichera y, a pesar de que la tltima no habria tenido necesidad de
recibir ese volumen de recursos, efectuaron igualmente la colocacion del remanente del
aumento de capital de Pampa Calichera. Ademas, cabe sefialar que los Sres. Motta y
Julio Ponce Lerou tampoco buscaron financiamiento para Oro Blanco para participar en
dicha colocacion, lo que quedaria de manifiesto en que, aparentemente, los aumentos de
capital propuestos por el Sr. Julio Ponce Lerou en Norte Grande y Oro Blanco no
consideraban esta potencial necesidad de efectivo en caso que se colocaran las acciones
de Pampa Calichera. Asf, los Sres. Motta y Julio Ponce Lerou habrian generado las
condiciones para que Oro Blanco buscara financiamicnto para participar en la eveniual
colocacion de las acciones de su filial, sino que habrian anulado dichas posibilidades y
habiendo hecho esto dieron paso a esa colocacion. A lo expresado cabe hacer presente
que a contar de junio de 2009, Oro Blanco se dedicé consistentemente a aumentar su
participacion en Pampa Calichera, no obstante, dicha tendencia se vio interrumpida a
partir de un aumento de capital de Pampa Calichera que podria ser injustificado y que,
ademds, se vio aparejado con una falta de financiamiento de Oro Blanco, la cual resultd
ser momentinea dado que posteriormente su filial se encargd de proveerle
financiamiento para la compra de las acciones Calichera A principalmente de las
Sociedades Vinculadas e Instrumentales.
En base al contexto anterior, el hecho que las acciones pendientes de suscribir de Pampa
Calichera fueran adquiridas por Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre y que
posteriormente Oro Blanco adquirid acciones Calichera A de estas sociedades a un
precio mayor, da cuentas que las Sociedades Cascada, al igual que en el afio 2009,
sometieron nuevamente su actuacion a la generacion de oportunidades de negocios para
Sociedades Vinculadas e Instrumentales, en la especie Inversiones Taipur e Inversiones
Silvestre, de propiedad del Sr. Roberto Guzman, e Inversiones Saint Thomas, de
propiedad del Sr. Leonidas Vial, como se verd mas adelante.
En la ocasion, se habria usado a Oro Blanco de forma de dejar disponible un paquete
relevante de acciones Calichera A, no suscribiendo dicho aumento en el afio 2009 y
tampoco participando en el remate del afio 2010. Por su parte, en cuanto a Pampa
Calichera, ésta rematé el remanente del aumento de capital sin que dichos fondos
hubieran tenido un uso aparente, fondos que linalmente fueron repartidos a sus
accionistas conjuntamente con fondos generados en el afio 2009, afio en que Pampa
Calichera también generé las condiciones para efectuar estos repartos mediante la
generacion de utilidades contables en base a operaciones con el titulo SQM-B.
Como se ha sefialado, Inversiones Jaipur e Inversiones Silvesire se adjudicaron el remate
de acciones Calichera A efectuado por Pampa Calichera a traves de un remate inscrito a
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un precio que podria ser entendido bajo mercado, que resultarfa ser la norma casi
exclusiva en que las Sociedades Cascada inscriblan remates en que los adquirentes
fueron mayoritariamente Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Insirumentales, lo cual
se habia repetido en el afio 2009. En efecto, en cuanto al precio, éste fue fijado a partir de
un precio promedio ponderade considerando fa actividad bursétil, pero aplicando un
descuento que en el caso de la Serie A alcanzaba un 7%. Ahora bien, cabe recordar que
en la junta de accionistas de Pampa Calichera de 29 de abril de 2009 se fijo también un
mecanismo para determinar el precio de colocacion de las acciones en la opecidn
preferente, correspondiendo éste al precio promedio ponderado en la BCS de las series A
y B durante los 60 dfas habiles bursatiles anteriores a la fecha en que se celebre la sesion
de directorio en que se acuerde proceder a la respectiva emision, sin aplicar ningin
descuento.

De tal manera, al fijar un descuento en la determinacion del precio de colocacion de este
remanente de la emisién de Pampa Calichera, se habria dado un mejor trato a los terceros
que a los propios accionistas que suscribieron el aumento de capital en la opcion
preferente. Este trato que podria ser considerado como dispar y que privilegiaria a
terceros, s6lo podria ser entendido al tomar conocimiento de los inversionistas que se
adjudicaron este remate, esto es, Sociedades Vinculadas, Es asi como Pampa Calichera
habria fijado un precio de colocacién que podria ser entendido bajo mercado, que
disminuy¢ los recursos que se podian recaudar, para posiblemente tratar de beneficiar a
Sociedades Vinculadas.

La fijacion del precic de remate con un descuento resulta similar a la fijacidn de los
remates efectuados en el afio 2009 por Oro Blanco para los remates de acciones
Calichera A y sus acciones de primera emision realizados en mayo, junio y octubre de
2009. En efecto, como se recordard en el caso de los remates efectuados por Oro Blanco
en mayo v junio de 2009, de acciones Calichera A y acciones de primera emision
respectivamente, se incluyd para el calculo del precio del remate el resultado de Ia
opcion preferente, lo que significd incorporar data del afio 2008, lo que afectd a la baja el
precio fijado. Es mas, y también como se debe recordar, para incluir dicha informacion
para el remate de junio, se cambid el criterio del plazo a considerar para determinar el
precio de remate, asi si en mayo el plazo considerado habia side de 2 meses en junio se
opto por 60 dias habiles, todo ello presumiblemente para incluir ef resultado de la opcion
preferente. En cuanto al remate de octubre, como se ha visto, dicho precio resultaba ser
aparentemente menor al precio de mercado, habiéndose justificado lo adecuado de dicho
precio en base al remate efectuado en junio, esto es a un remate que habia ocurrido 4
meses antes. Como sc ha dado cuenta, en el caso de los remates efectuados en mayo y
junio de 2009, el precio de adjudicacion terminé siendo superior at de inscripcion, lo que
significo para el caso de la venta de acciones de primera emision de Oro Blanco de junio
de 2009 que dicho precio podria ser entendido por sobre el mercado.
Complementariamente a lo anterior, a forma que adopté este remate resulta nuevamente
similar a los remates efectuados por Oro Blanco en el afio 2009, toda vez que el remate
se inscribio en un solo lote, lo que imponia barreras a la entrada a los inversionistas por
los altos volimenes involucrados en estos remates, en este caso por sobre los US$350
millones. Asimismo, la difusién del remate, de un poco més de 44 horas, también habria
resultado limitada considerando el alto volumen a rematar en un solo lote, resultando
esto ultimo también similar a lo observado en el afio 2009. Como se ha indicado
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previamente, tanto el hecho que el remate se efectuara en un solo lote como el tiempo de
difusion limitado en consideracion al volumen a rematar, dificultarian que una sola
persona asegurara contar con ese volumen de recursos o que en su defecto un grupo de
inversionistas se pudicran organizar para presentar una oferta conjunta. Esto hace
presumir que dichas condiciones habrian sido asi estructuradas para evitar que las
Sociedades Vinculadas enfrentaran una mayor competencia en la adquisicion de estos
valores, a pesar que con ello se dificultaba captar la maximizacién de los recursos por
parte de Pampa Calichera evitaba la maximizacion de los recursos por parte de Pampa
Calichera, o que habria redundado en que aquéllas pudieron adquirir las acciones
Calichera A a precios que podrian ser entendidos bajo el mercado, Como ha sido
sefialado, la misma situacion puede ser observada en el afio 2009, no obstante, en dicha
oportunidad, y especificamente para el remate de junio, a pesar de las condiciones antes
descritas, el precio de adjudicacion se fijo en un valor que podria ser entendido por sobre
el mercado, o que sin embargo no fue obsticulo para ¢l esquema hasta aqui detallado,
toda vez que las Sociedades Cascada se encargaron de adquirir esas acciones a precios
significativamente superiores.

En ese sentido, el factor comdn de estos remates de venta efectuados por Sociedades
Cascada, esto es, Oro Blanco y Pampa Calichera, con las caracteristicas antes sefialadas,
fue que Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢ Instrumentates fueron los adjudicatarios
de dichos remates en casi su totalidad. Asimismo resulta del caso sefialar que, aun
cuando hubo un cambio de gerente general de por medio, las caracteristicas de los
remates efectuados por las Sociedades Cascada se mantuvo de forma similar.

Lo anterjor daria cuenta que un nuevo ciclo del esquema observado durante el afio 2009
también habria tenido lugar en el afio 2010, el que como se ha visto habria tenido por
objeto generar oportunidades de negocios para Sociedades Relacionadas y, en la medida
de aquello, también para Sociedades Vinculadas e Instrumentales, para lo cual se habrian
usado a las Sociedades Cascada, las que ademds habrian asegurado el resultado de estos
esquemas, afectando el interés social de aquella. Los antecedentes darian cuenta ademas
que este nuevo ciclo del esquema en cuestion se habria iniciado el afio 2009,
especificamente en el ultimo trimestre de ese afio, cuando Pampa Calichera generd
efectivo y las condiciones para repartir el mismo, el cual fue transferido a sus accionistas
en la forma de dividendos y repartos de capital, financiando Oro Blanco con él nuevas
compras de acciones Calichera A a Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales, como se
vera mds adelante.

A diferencia de lo acontecido en el afio 2009, las oportunidades de negocio que se
generaron en el aflo 2010 fueron exclusivamente para Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, como se vera mas adelante, lo que explicarfa la presunta subordinacion
de intereses observada en el afio 2009 de aquéllas en favor del Sr. Julio Ponce Lerou,
siendo retribuidas con oportunidades de negocios cuyo resultado era fue asegurado por
las Sociedades Cascada, tanto durante el afio 2009 como en el afio 2010.

Finalmente, cabe destacar que esle nuevo ciclo del esquema se realizo tnicamente con el
Sr. Aldo Motta como gerente general de las Sociedades Cascada, a diferencia de lo
observado en el afio 2009, en el que los Sres. Araya y Molta compartieron ese puesto. En
dicho sentido, viene al caso sefialar nuevamente que el Sr. Julio Ponce Lerou resultd ser
la Gnica persona que mantuvo un cargo en la administracion de todas Ias Sociedades
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Cascada de manera ininterrumpida, durante el perfodo en que se desarrollaron los
distintos ciclos del esquema en cuestion.

OPERACIONES ENTRE INVERSIONES TRANSCORPF Y WARREN CON
INVERSIONES SILVESTRE

Transcorp y Warren — primeras compras €n marzo

769.

T10.

771,

772,

773,

En el primer trimestre del afio 2010 y previo a la realizacién del remate efectuado el dia
26 de marzo de 2010 por Pampa Calichera, Inversiones Transcorp efectué operaciones
de compra con el titulo Calichera A tmicamente durante el periodo comprendido entre el
9 de marzo y el 26 de marzo de 2010, lapso en el cual adquirié 8.768.538 acciones
Calichera A por un monto total de $7.310.599.508 a un precio promedio de $833,73. En
este mismo periodo Inversiones Transcorp efectud una unica operacion de venta de
acciones, esto fue el dia 23 de marzo, fecha en la que vendié 2.000 acciones Calichera A
por $1.670.000 a un precio promedio de $835.

En cuanto a las compras efectuadas por Inversiones Transcorp, éstas se concentran en los
siguientes dias: (i) dia 24 de marzo de 2010 adquirié 256.356 acciones Calichera A a un
precio promedio ponderado de $832,15, la casi totalidad de estas acciones fueron
adquiridas de forma posterior a la hora en que Pampa Calichera inscribio el remate de
acciones de primera emision que se efectuaria el dia 26 de marzo a un precio de $780 por
accion; (i) dia 25 de marzo adquirid 6.509.182 acciones a un precio promedio ponderado
de $834,93; (iii) dia 26 de marzo adquirié 2 millones de acciones a un precio promedio
ponderado de $830,01, a través de una unica operacién realizada a las 12:38 horas,
similar horario en que se realizod el remate de Pampa Calichera (12:32 horas).

Inversiones Warren en el mismo perfodo antes detallado adquirié un total de 286.357
acciones Calichera A por un total de $238.529.246, a un precio promedio ponderado de
$833. Estas compras las efectud los dias 25 de febrero y 24 de marzo comprando
respectivamente 30 mil acciones y 256357, y al igual que Inversiones Transcorp las
adquisiciones efectuadas el dia 24 de marzo fueron realizadas luego que Pampa
Calichera inscribi6 el remate de acciones de primera emision. Asimismo, en este mismo
periodo Inversiones Warren enajené un total de 89.200 acciones por un total de
$74.179.030, concentrando sus ventas el dia 26 de marzo, fecha en la que enajené 60 mil
acciones Calichera A,

Es asi como de los 8.768.538 acciones Calichera A que adquirié Inversiones Transcorp
en el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 26 de marzo, un total de 8.765.538
acciones fueron compradas los dias 24, 25 y 26 de marzo perfodo en ¢l cual se
encontraba vigente el remale de acciones Calichera A. Lo mismo sucedid con
Inversiones Warren, que de las 286.357 acciones Calichera A compradas en el periodo
antes sefialado, 256.357 acciones fueron adquiridas en el lapso en que se encontraba
vigente el remate de acciones de primera emisién de Pampa Calichera.

Las principales contrapartes de las operaciones de compra efectuadas por Inversiones
Transcorp e Inversiones Warren fueron diversos inversionistas institucionales,
observandose que alguno de ellos operaron con Inversiones Transcorp en los 3 dias en
que esta ultima efectud compras.
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Transcorp y Warren — destino de acciones adquiridas en marzo

774,

775,

inversiones Transcorp luego de las adquisiciones efectuadas en el periodo comprendido
entre el I de enero hasta el dia 26 de marzo, volvio a realizar nuevas adquisiciones entre
los dias 29 de marzo y 8 de abril, periodo en el cual compré 177.475 acciones por un
monto de $151.928.895 a un precio promedio ponderado de $856,05. En tanto, en ese
mismo periodo enajend un total de 8.004.615 acciones Calichera A por un total de
$6.883.953.155 a un precio promedio ponderado de $ 860. De las ventas efectuadas por
Inversiones Transcorp, 8 millones de acciones fueron enajenadas el dia 8 de abril a un
precio promedio ponderado de $860, siendo la contraparte de estas ventas Inversiones
Silvestre; estas acciones fueron intermediadas por las corredoras de bolsa Santander para
Inversiones Silvestre y Celfin para Inversiones Transcorp, siendo efectuada esta
transaccion a través de 8 operaciones realizadas en la rueda fisica de la BCS.

En tanto, Inversiones Warren en el mismo perfodo antes sefialado sélo realiza
operaciones de venta por 41.700 acciones Calichera A por un monto de $34.886.500. Las
contrapartes de estas operaciones son terceros.

PAGO DE DIVIDENDOS ORO BLANCO Y NORTE GRANDE

Pago de dividendo minimo legal - Oro Blanco y Norte Grande

776.

777,

778,

En secsiones de 5 de abril de 2010, los directorios de Norte Grande y Oro Blanco
acordaron convocar a junta ordinaria de accionistas para el 29 de abril de 2010 y
proponer el reparto de dividendos por el minimo legal, por US$ 114 millones y US$ 104
millones, respectivamente. A Ia fecha en que sec realizaron las sesiones de directorio de
Norte Grande y Oro Blanco, la primera posefa efectivo por cerca de US$ 98 mil,
mientras que la segunda contaba con aproximadamente US$ 2.1 millones en efectivo.

Al igual que lo acontecido en el caso de Pampa Calichera, las juntas de accionistas de
Oro Blanco y Norte Grande facultaron al directorio para efectuar pagos de dividendos
evenluales o provisorios.

La fecha de los pagos de dividendos para Norte Grande y Oro Blanco fue fijada,
respectivamente, los dfas 13 de mayo y 14 de mayo de 2010.

Pago de dividendos — Andlisis

779,

780.

En el afio 2008 los directorios de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera
sesionaron el 17 de marzo y acordaron convocar a junta ordinaria de accionistas para el
29 de abril de 2008. Las fechas de pago de dividendos entre cada sociedad se fijaron con
un maximo de 4 dias habiles de desfase, asf, Pampa Calichera pagé sus dividendos a
partir del 14 de mayo, Oro Blanco a contar del 16 de mayo y Norte Grande desde el 22
de mayo de 2008.

Por su parte, en el afio 2009, los directorios de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa
Calichera sesionaron el 13 de abril para convocar a junta ordinaria y proponer el pago del
dividendo del afio 2009; fas juntas ordinarias se efectuaron el 30 de abril y el pago de
dividendo ocurrié de manera desfasada en 1 dia, asi Pampa Calichera, Oro Blanco v
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Norte Grande pagaron sus dividendos los dias 13, 14 v 15 de mayc de 2009
respectivamente.

781. A diferencia de los afios 2008 y 2009, en ¢l afio 2010 los directorios de Norte Grande v
Oro Blanco no sesionaron el mismo dia que el de Pampa Calichera para convocar a junta
ordinaria y proponer el monto de dividendo a repartir. Asimismo, las juntas de
accionistas tuvieron lugar en dfas distintos, y entre el pago de dividendos de Pampa
Calichera y Oro Blanco y Norte Grande, transcurrié un poco mas de un mes.

782. FEl desfase enlre ¢l pago de dividendos de Pampa Calichera y Oro Blanco y Norle
Grande, resulté ser funcional para financiar diversos compromisos que mantenia Oro
Blanco. En efecto, como se indicd, a la fecha en que se efectud la sesion de directorio de
Oro Blanco destinada a proponer a la junta ordinaria el pago del dividendo minimo legal
por US$ 114 millones, dicha compafifa contaba en caja con alrededor de US$2,1
millones y los fnicos ingresos que tenia comprometidos era el pago del dividendo
minimo legal de Calichera por aproximadamente US$58,8 millones, correspondiéndole a
Oro Blanco, aproximadamente, un 80% de éstos. Oro Blanco con esos ingresos debia
pagar el dividendo minimo legal, por US$ 114 millones, y deudas de corto plaze por
USS 136 millones. A pesar de los compromisos que debia enfrentar, Oro Blanco no
habia colocado el aumento de capital pendiente de colocacién, no obstante estar en
condiciones para ello desde su inscripcidn en el Registro de Valores desde el 16 de
marzo de 2010,

783. Como se verd a continuacion, Oro Blanco financio una parte importante del dividendo
minimo legal y de las acreencias de corto plazo con el pago de un dividendo eventual de
aproximadamente US$ 370 millones acordado por el directorio de Pampa Calichera el 12
de abril de 2010. Lo anterior daria cuenta que el dividendo acordado en esta tltima fecha
obedecia a un acuerde tomado con antelacidn, lo que explicarfa la inaccidn de Oro
Blanco para conseguir financiamiento para hacer frente a sus deudas de corto plazo y al
pago de su dividendo.

NUEVAS OPERACIONES CON SQM-B POR PABTE DE PAMPA CALICHERA

784. En el periodoomprendido entre el 9 dg’abril y el 6 de mayo de 2010, Pampa Calichera

capital social de esta dltims, lo/fue importd invertir aproximadamente US$38 millones.
Luego del 6 de mayo, PampayCalichera dejo de invertir en el titulo SQM-B hasta agosto
de 2010,
785. En ese periodo, Pampa @alichera Yqlvid a repetir el patrén de operaciones efectuadas

con Citigroup en diciembre del 2009 yNgarzo del 2010, operaciones que le sigrificaron

obtener utilidades congables, pero pérdidas\{inancieras. Ese nuevo ciclo tuvo lugar entre

el 22 v el 28 de abril de 2010.
786. El 22 de abril de/2010, Pampa Calichera adghigié 1.100.000 acciones SQM-B por
$20.968.656.070. De las cuales, 1.062.505 las adquiig en la BCS a un precio promedio
ponderado por atcién de $19.062; y, 37.495 acciones &n la BEC a un precio promedio
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Norte Grande pagaron sus dividendos los dias 13, 14 y 15 de mayo de 2009
respectivamente,

ia de los afios 2008 y 2009, en el afio 2010 los directorios de Norte Grande y
10 sesionaron el mismo dia que el de Pampa Calichera para convocar a junta
ordinaria y Proponer el monto de dividendo a repartir. Asimismo, las juntas de
accionistas tuvidron lugar en dias distintos, y enire el pago de dividendos de Pampa
Calichera y Oro Blwgco y Norte Grande, transcurrié un poco mds de un mes.

Fl desfase entre el pago de dividendos de Pampa Calichera y Ope”Blanco y Norte
Grande, resulté ser fundignal para financiar diversos comproipisGs que mantenfa Oro
Blanco. En efecto, como seNpdico, a la fecha en que se efectd la sesion de directorio de
Oro Blanco destinada a propober a la junta ordinaria ¢ pago del dividendo minimo legal
por US$ 114 millones, dicha spmpafiia contab® en caja con atrededor de US$2,1
millones y los Gnicos ingresos g tenig-comprometidos era el pago del dividendo
minimo legal de Calichera por aproxijxgdamente US$58,8 millones, correspondiéndole a
Oro Blanco, aproximadamente, Us : de éstos. Oro Blanco con esos ingresos debia
pagar el dividendo minimo Je gal, por LSS
USS 136 millones. A pesir de los compro jsos que debia enfrentar, Oro Blanco no
habia colocado el gufhento de capital pendien ¢ de colocacion, no obstante estar en
condiciones parp-éllo desde su inscripcion en el 'Registro de Valores desde el 16 de
marzo de 2014,

Como se y&r4 a continuacion, Oro Blanco financié una pegle importante del dividendo
minimo l¢gal y de las acreencias de corto plazo con el pago degn dividendo eventual de
aproximadamente US$ 370 millones acordado por ¢l directorio dxPampa Calichera el 12
de abril de 2010. Lo anterior daria cuenta que el dividendo acordado en esta ultima fecha
obedecia a un acuerdo tomado con antelacion, lo que explicarfa la inaccion de Oro
Blanco para conseguir financiamiento para hacer frente a sus deudas de corto plazo y al
pago de su dividendo.

NUEVAS OPERACIONES CON SQM-B POR PARTE DE PAMPA CALICHERA

Nuevas operaciones SQM-B - detalles

784.

785.

786.

En el perfodo comprendido entre el 9 de abril y el 6 de mayo de 2010, Pampa Calichera
realizé nuevas operaciones de compras y ventas de acciones SQM-B, adquiriendo
2,526,645 acciones y vendiendo 1.500.000 acciones. Esas operaciones le permitieron
recuperar, parcialmente, su participacién en Soquimich, alcanzando un 30,54% del
capital social de esta Gltima, lo que importé invertir aproximadamente US$38 millones.
Luego del 6 de mayo, Pampa Calichera dejé de invertir en el titulo SQM-B hasta agosto
de 2010.
En ese perfodo, Pampa Calichera volvio a repetir el patrén de operaciones efectuadas
con Citigroup en diciembre del 2009 y marzo del 2010, operaciones que le significaron
obtener utilidades contables, pero pérdidas financieras. Ese nuevo ciclo tuvo lugar entre
el 22 y el 28 de abril de 2010.
El 22 de abril de 2010, Pampa Calichera adquirié 1.100.000 acciones SQM-B por
$20.968.656.070. De las cuales, 1.062.505 las adquiri6 en la BCS a un precio promedio
ponderado por accién de $19.062; y, 37.495 acciones en la BEC a un precio promedio
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ponderado por accién de $19.069. De fas acciones adquiridas en la BCS, 962.505 fueron
intermediadas por Banchile y, 100.000 por Larrain Vial. Su principal vendedor fue
Citigroup, con 960.000 acciones en la BCS en 32 operaciones OD y, 37.495 acciones en
la BEC a través de una operacién OD, todas esas transacciones fueron intermediadas por
Banchile.

De acuerdo al libro de érdencs remitido por Banchile, Citigroup ingresé una orden de
venta por 1.000.000 acciones a precio de mercado a las 14:08:55 horas y Pampa
Calichera ingres6 una orden de compra por la misma cantidad a precio de mercado a las
14:11:09 horas

El 28 de abril de 2010 Pampa Calichera vendid 1.000.000 de acciones SQM-B por
$18.939.000.000, de Ias cuales 60.000 fueron intermediadas en la BCS a un precio
promedio ponderado por accion de $18.939 y, 940.000 acciones fueron transadas en la
BEC al mismo precio, siendo el adquirente de estas acciones Banchile para su carlera
propia. Las transacciones en la BCS se efectuaron a través de 2 operaciones OD y las
realizadas en la BEC mediante 3 operaciones OD, intermediadas por Banchile. De
acuerdo al libro de érdenes remitido por Banchile, Pampa Calichera ingreso una orden de
venta por 1.000.000 de acciones a $18.939 por accion a las 11:19:04 horas y Banchile
ingres® 5 ordenes de compra por: (i) 30,000 acciones a las 11:22:59 horas, (i) 30.000
acciones a las 11:23:33 horas (iii) 330.000 acciones a las 11:38:42 horas (iv) 330.000
acciones a las 11:42:30 horas y (v) 280.000 acciones a Jas 11:46:01 horas, todas a precio
de mercado.

El mismo 28 de abril de 2010 Banchile vendié a Citigroup 999,898 acciones SQM-B a
través de la BEC a un precio promedio ponderado por accion de $18.969. Esas
operaciones fueron realizadas a traves de 4 operaciones OD intermediadas por Banchile.
Las operaciones realizadas entre el 22 de abril y el 28 de abril no fueron informadas al
directorio de Pampa Calichera. Es asi como en el acta de la sesion de directorio de fecha
12 de mayo de 2010 se indica que en ¢l periodo comprendido entre el 22 de abril al 25 de
mayo se transaron por Pampa Calichera un lotal de 431.231 acciones, no obstanle que en
dicho perfodo dicha compafiia habia adquirido 1.431.231 acciones y vendido | millon de
ellas.

Andlisis operaciones SQM-B

790.

791.

792.

Asi, el dia 22 de abril de 2010 Pampa Calichera adquirié 1.100.000 acciones SQM-B, en
su gran mayorfa a Citigroup, a un precio  promedio ponderado de $19.062.
Posteriormente, el dia 28 de abril de 2010 vendié 1.000.000 acciones SQM-B, en su
totalidad a Banchile, a un pecio promedio ponderado de $18.939, la que en es¢ MismoO
dia vendio un total de 999.898 acciones SQM-B a Citigroup a un precio promedio
ponderado de $18.969 .

Las operaciones antes mencionadas le reportaron 2 Pampa Calichera utilidades contables
en la venta de acciones SOM-B, pero también una pérdida financiera aproximada de
$130 millones. En el caso de Citigroup y Banchile, obtuvieron utilidades por
aproximadamente $100 millones y $29 millones, respectivamente.

De tal manera, los actores y los resultados en la operacién de abril de 2010 con el titulo
SOM-B fueron, similares a las observadas en diciembre del afio 2010 y marzo de 2010,
asi como sus resultados finales para Pampa Calichera: generacion de utilidades
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contables, posibilitadas por el bajo costo imputadas a las venias dado su registro
contable, a costa de pérdidas financieras.

PROPUESTA DE PAGO DE DIVIDENDOS POR 370 MILLONES DE PAMPA
CALICHERA — 12 DE ABRIL

Pago de dividendos - Acuerdo

793.

794,

Tras la sesién de 24 de marzo de 2010, en la que se acordd colocar el remanente sin
suscribir del aumento de capital, el directorio de Pampa Calichera sesiond de manera
extraordinaria el 12 de abril de 2010, ocasion en la que s¢ evalué el reparto de un
dividendo eventual por US$ 370 millones, similar suma que la reunida por el remate de
las acciones de primera emision de 26 de marzo de 2010.

Segun el acta de dicha sesion, el gerente general, Sr. Aldo Motta, sefiald que de acuerdo
a los antecedentes financieros de la compafifa, era posible distribuir un dividendo
eventual con cargo a las utilidades hasta por la suma de US$ 370 millones, monto que
estaba autorizado por las disposiciones del bono internacional. Tras o cual, et directorio
de Pampa Calichera acordo el pago de dicho dividendo fijando el 3 de mayo de 2010
para aquello. El monto propuesto por el gerente general como dividendo significo
repartir la casi totalidad de las utilidades retenidas a diciembre del afio 2009. De acuerdo
al acta de dicha sesion el St. Julio Ponce Lerou participd en dicha sesion.

Pago de dividendo - analisis

795,

796,

797.

En la sesién de directorio de Pampa Calichera de 12 de abril de 2010, el gerente general
expres6 que el dividendo que proponia repartir por US$ 370 millones cumplia con las
disposiciones del bono internacional. En tal sentido, se debe recalcar que la colocacion
del remanente del aumento de capital efectuada en marzo de 2010 permitié cumplir las
disposiciones del Indenture para efectuar dicho pago, puesto que el monto de repartos
que podia efectuar Pampa Calichera bajo el Indenture estaba en funcion, entre otras, del
monto de capital captado por ese emisor. Asi, la colocacion de marzo de 2010 del
remanente de las acciones de primera ermision, por US$ 370 millones, elevé casi en ese
mismo monto el reparto posible de efectivo que podia hacer Pampa Calichera a sus
accionistas, y que como se indic, fue el monto propuesio y acordado repartir como
dividendo.

A la fecha en que se produjo el pago de este dividendo, csto es, el 3 de mayo, si bien
pampa Calichera habia comprado acciones SQM-B y ademas habia pagado ciertas
deudas, la mayor parte del efectivo utilizado por la filial de Oro Blanco fue destinado a
pagar este dividendo. Asi, la colocacion del aumento de capital hizo posible repartir
dividendos a los accionistas de Pampa Calichera, especialmente a Oro Blanco, la que,
como se indico, enfrentaba pagos a corto plazo para los que no contaba con recursos,
dado que tanto el aumento de capital propuesto por si presidente, Sr. Julio Ponce Lerou,
como el dividendo minimo legal pagado por Pampa Calichera, serian insuficientes.

No obstante, el dividendo a recibir el 3 de mayo por Oro Blanco resuliaba excesivo para
ias necesidades de financiamiento de ésta, observandose, como se vera mas adelante, que
el exceso de Jos fondos recibidos fueron destinados para la compra de acciones Calichera
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A, resultando, ser las vendedoras de esas acciones las mismas sociedades que se
asignaron el remate de marzo de 2010, esto ¢s Sociedades Vinculadas. A la fecha en que
el directorio de Pampa Calichera acordd el pago de ese dividendo, aguélla seguia
manteniendo deudas de corto plazo por US$ 220 millones, en tanto, Oro Blanco
mantenia deudas de corto plazo del afio 2009 por aproximadamente US$ 116 milfones,
ademds se habia endeudado en el primer trimestre del afio 2010 por aproximadamente
US$ 20 millones para adjudicarse el remate de la serie B de Pampa Calichera y debia
afrontar el pago de un dividendo por aproximadamente US$ 104 millones.

Es asi como Oro Blanco recibié de Pampa Calichera un dividendo minimo legal y el
dividendo eventual que totalizaron entre ambos cerca de US$340 millones de dolares, no
obstante, Oro Blanco debia hacer frente a deudas de corto plazo del afio 2009 y 2010 y
pagar un dividendo minimo legal, las que en su totalidad ascendian a un total
aproximado de US$245 millones, de tal forma, Pampa Calichera le proporciond a su
matriz casi US$ 100 millones mas de lo que necesitaria para hacer frente a esas
obligaciones. Ademds de estos fondos, cabe agregar que el aumento de capital inscrito
por US$110 millones por Oro Blanco podia ser emitido en cualquier momento a contar
del 16 de marzo, es mas, el inicio de la opcion preferente tuvo lugar e} 6 de mayo, esto €3
a continuacién del reparto del dividendo eventual de Pampa Calichera. Esta situacion
resultaba contraria a la experimentada en marzo, ocasién en que Pampa Calichera
decidié repartir un dividendo igual al minimo legal, no obstante, posterior a ello Pampa
Calichera entrego efectivo mas alla de lo que necesitaria Oro Blanco.

A partir de este exceso de disponibilidad de liquidez es plausible estimar que se habria
tenido planificado con antelacion el uso de dicho efectivo por parte de Oro Blanco.
Como se vera mas adelante, Oro Blanco iniciard una nueva serie de compras de acciones
Calichera A a contar de junio de 2010, las que incluso la llevardn a endeudarse
nuevamente a corto plazo. De esta manera, Pampa Calichera habria sido usada de.forma
que transfiriera fondos en exceso a Oro Blaico, qué le sirvieron para iniciar la compra de

“acciones Calichera A, las que fueron adquiridas casi de forma exclusiva a Sociedades

Vinculadas y posteriormente a4 Sociedades Instrumentales. Con respecto a lo anterior,
cabe recalcar que Oro Blanco no habia adquirido acciones Calichera A durante la opcion
preferente en el afio 2009 y tampoco en el remate de marzo de 2010 y que, como se ha
visto, fueron adquiridas por Inversiones Silvestre ¢ Inversiones Jaipur -las que también
recibieron un importante ingréso a partir de este dividendo acordado en marzo de 2010-,
sociedades que finalmente seran, junto con Tnversiones Saint Thomas, las casi exclusivas

__contraparies de las compras de acciones Calichera A efectuadas por Oro Blanco. _
Lo antes expuesto entrega elementos indiciarios en cuanto a que la colocacion del
_remanente del aumento de capital de Pampa Calichera, filial de Oro Blanco, no sélo
sirvié para repartir efectivo destinado a financiar las obligaciones vigentes de ésta, sino
ademas para transferir fondos a Oro Blanco para que ésta iniciara la compra de acciones

Calichera A. Esto se unird ademas a 1a decisién de Pampa Calichera de repartir capital a

sus dccionistas, propuesta por el gerenie general en mayo de 2010, como se verd mas -

adelante. Lo anterior, daria cuenta ademds que la colocacion del remanente del aumento
de capital de Pampa Calichera resultaria injustificado, y que tal situacion habria sido
utilizada para dejar un paquete importante de acciones Calichera A a Sociedades
Vinculadas y ademds para conseguir financiamiento para la recompra que efectuaria Oro
Blanco de dichas acciones,

Ay, Liberadon Bemande
CHiggins 1449 Fise 17
Sagtiago - Cinte
Fone: {36-1) 617 4000
Fax: (§6-2) 617 4101
Cosiiti; 2167 « Capwp 21
wwwrgsve ol 173

o




801.

SUPERINTENDENCTA
VALORES ¥ SEGUROS

Es asi como las diferentes actuaciones de Pampa Calichera y Oro Blanco, siempre
temeficiaron a Sociedades Relacjonadas, Vinculadas e Instrumentales, en la especie a las
2 yltimas, aparentemente sin considerar en ello et interés social de l.as Sociedades
Cascada. De esta manera, las actuaciones sociales realizadas por las Sociedades Cascada
se habrian enmarcado, presumiblemente, en el esquema, que como se ha dicho habria
tenido por objetivo enlregar oportunidades de negocios a las Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, siendo en esta ocasion para las dos Gltimas, cuyo resultado
era asegurado por las mismas Sociedades Cascada, no obstante que ello afectaba su
interés social.

PAGO DE DIVIDENDO MINIMO LEGAL POR PAMPA CALICHERA 14 DE ABRIL

Pago de dividendo minimo legal - detalles

802. El pago del dividendo minimo legal de Pampa Calichera ocurrié el 14 de abril del afio

803.

2010, y la fecha Hmite para cecibir este dividendo fue el 8 de abril. Hsa fecha limite
significé que los adquirentes de las acciones Calichera A rematadas el 26 de marzo, esto
es, Inversiones J aipur e Inversiones Silvestre, tuvieron derecho a recibir este dividendo
minimo legal. De acuerdo a los antecedentes que dispone este Servicio, lnversiones
Jaipur recibié aproximadamente $1.290 millones, aproximadamente US$ 2,5 millones, €
Inversiones Silvestre recibid $2.895 millones, aproximadamente US§ 5,6 millones.

Por su parte, Oro Blanco recibio alrededor de $ 24.603 millones, cerca de US$47,7
miliones. De acuerdo a 10s antecedentes que dispone este Servicio, con esos fondos Oro
Blanco pagd la simultanea con Inversiones Qaint Thomas y una deuda menor, ¥ quedo

con efectivo disponible.

SWAP DE ACCIONES POR PARTE DE NORTE GRANDE

Swap de acciones — antecedentes de sesiones

804. El gerente general de Norte Grande, St. Aldo Motta, en sesion de 21 de abril sometio a

805.

aprobacion del directorio la propuesta de adquirir acciones Calichera A, financiando esas
compras con la venla de acciones Oro Blanco. Al respecto, €l acta respectiva indica:
“QUINTO: OPERACIONES SWAP DE ACCIONES
El seior Gerente General sefiala al Directorio, que dada las condiciones del mercado,
se hace interesante aprovechar las oportunidades que sé producen con motivo de
compra de acciones de Pampa Calichera, mediante operaciones de venta de acciones
Oro Blanco S.A.
EI Directorio luego de analizar la proposicién del sefior Gerente General, acuerda
facultarlo para que en una o mds operaciones, adquiera acciones de Pampa Calichera
Serie A, a cambio de vender qeciones de Oro Blanco de propiedad de Norie Grande
S.A., por un monio no superior a los 73 millones de délares y a dar cuenta de dichas
operaciones en los proximos Directorios ordinarios.”
Cabe sefialar que en el acta de la sesion antes mencionada no hay constancia de cuales
eran las condiciones de mercado invocadas por el Sr. Motta, que hacian interesante la
compra de acciones Calichera A.
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Las compras efectuadas en acciones Calichera A y las ventas de acciones Oro Blanco
fueron informadas por el Sr. Aldo Motta al directorio de Norte Grande en la sesion de 27
de mayo de 2010. En dicha sesién, el Sr. Aldo Motta indico que se adquirieron
43.925.078 acciones Calichera A equivalentes al 2,48% del capital de Pampa Calichera,
a un precio de $861,62 por accion, por un monto de $37.847 millones (US$ 71.8
millones). Asimismo, el ditectorio de Norte Grande fue informado que las compras de
acciones Calichera A se financiaron con la venta de 4.515.804.613 acciones Oro Blanco
equivalentes al 4,34% det capital de su capital, a un precio de $8,12 por accién, por la
suma de $36.673 mitlones (US$ 68,8 millones). En el acta de esa sesion, no hay registro
que el gerente general, Sr. Aldo Moita, hubiere informado al directorio de Norte Grande
Ia fecha de estas operaciones 0 el mecanismo de bolsa utilizado para adquirirlas. Cabe
sefialar que a la fecha de esa sesion, al directorio de Norte Grande se habian incorporado
los directores independientes Sres. Alejandro Ferreiro 'y Juan Dominguez,

A la fecha en gue se efectuaron estas operaciones, Norte Grande adn no habia iniciado la
opcion preferente para colocar sus acciones de primera emision, periodo que se inicio el
6 de mayo de 2010, por lo que la casi totalidad de las compras de acciones Calichera A
fue financiada con los fondos provenientes de las ventas de acciones Oro Blanco, como
habia sido informado en la sesidn de 27 de mayo de 2010,

De acuerdo al acta de la sesion de 27 de mayo de 2010, los directores Sres. Alejandro
Ferreiro y Juan Dominguez consultaron las razones de estas operaciones, a lo que
respondio el St. Aldo Motta lo siguiente: ©. _gdlo se tomd la alternativa de comprar el
paquete accionario de Calichera que estaba en manos de las AFP, presentdndose como
una oportunidad y de esa manera finalmente se concreto la operacion.”

Con estas operaciones la participacion de Norte Grande en Oro Blanco disminuyd desde
un 83,9% a un 79,4%, en tanto adquirié aproximadamente el 2,5% de la propiedad de
Pampa Calichera.

Swap de acciones - detalle de ventas de acciones Oro Blanco y compra Calichera A

8140.

811,

812.

De acuerdo a los antecedentes disponibles por esfa Superintendencia, Norte Grande
enajend 4.515.804.613 acciones Oro Blanco por $36.738 millones, esto ¢s, atrededor de
US%69,7 millones, a un precio promedio ponderado de $8.12. De esas acciones,
aproximadamente 4.427 millones fueron adquiridas por inversionistas institucionales, ¥,
las restantes fueron compradas a distintas partes. Esas operaciones fueron intermediadas
exclusivamente por Banchile y tomaron lugar los dias 29 de abril y los dias 4, 5,6y 10
de mayo de 2010.

En cuanto a kas acciones Calichera A, y segin los antecedentes que dispone este
Servicio, Norte Grande adquiri6 43 925.078 acciones Calichera A por $36.738.775.148,
aproximadamente US$69,7 millones. De cstas 43,9 millones de acciones, alrededor de 43
millones fueron vendidas per inversionistas institucionales, y l1as restantes por distintas
personas. Esas operaciones también fueron intermediadas por Banchile y tuvieron lugar
los dias 29 y 30 de abril y tos 4, 5,6y 10 de mayo de 2010.

Cabe sefialar que, en su gran mayoria, las contrapartes de las operaciones efectuadas por
Norte Grande, lanto de compra como de venta, se repiten tanto en su identidad como en
el monto operado, asi estas operaciones no solo constituyeron un intercambio de
acciones para Norte Grande sino que asi también lo fue para sus contrapartes. De tal
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manera, Norte Grande adquirio acciones Calichera A y enajend acciones Oro Blanco,
mientras que la gran mayoria de sus contrapartes ehajenaron acciones Calichera A ¥
adquirieron acciones Oro Blanco, en operaciones que habrian sido concertadas dada sus
caracteristicas.

Entre las operaciones realizadas por Norte Grande para adquitir tas acciones Calichera A
y vender acciones Oro Blanco destacan las de fecha 6 de mayo de 2010 que
corresponden a 8 operaciones de rermate, siendo 4 de cllos inscritos por Norte Grande. En
efecto, el dia 6 de mayo entre las 10:59 horas y las 11.03 horas, Ia corredora de bolsa
Banchile inscribio 8 remates de acciones, todos ellos a efectuarse el mismo dia 6 de
mayo a las 12:30 horas. Tl desalie de los remates Calichera A son los siguientes: (i)
primer remate inscrito a las 10:59:30 horas por 6.025.207 acciones a un precio de
inscripcion y de adjudicacion del remate de $8664 siendo éste tambicn el de
adjudicacion del remate; (i) segundo remate inscrito a las 11:00:06 horas por 6.925.207
acciones a un precio de inscripeion y de adjudicacién del remate, de $866,4; (iii) tercer
remate inscrito a las 11:00:39 horas por 6.925.207 accicnes a un precio de inscripecion y
de adjudicacion del remate de $866,4; y {iv} cuarto remate inscrito a las 11:01:23 horas
por 6.633.516 acciones a un precio de inscripcion y de adjudicacion del remate de
$866,4. Esos remates de acciones Calichera A totalizaron $23.747.276.297. El detalle de
fos remates Oro Blanco corresponden a: (i) primer remate inscrito a las 11:02:10 horas
por 731.707.317 acciones a un precio de inscripcion y de adjudicacién del remate de
$8.,2; (i) segundo remate inscrito a las 11:02:37 horas por 731.7077.317 acciones a un
precio de inscripcién y de adjudicacion del remate de $8.2; (iii) tercer remate inscrito a
las 11:03:01 horas por 731 707.317 acciones a an precio de inscripcion y de adjudicacion
del remate de $8,2; y (iv) cuarto remate inscrito a las 11:03:31 horas por 621.951.220 a
un precio de inscripcion y de adjudicacién del remate de $8.2. Esos remates de acciones
Oro Blanco totalizaron $23.100.000.001...

Tos remates de acciones Oro Blanco fueron inscritos por Norte Grande,
adjudicandoselos .un inversjonista institucional. Los remales de acciones Calichera A
fueron inscritos pot el mismo {nversionista institucional que se adjudico los remates de
acciones Oro Blanco efectuados por Norte Grande, adjudicandose esta ultima las
acciones Calichera A.

Swap de acciones - analisis

815,

816.

La propuesta presentada por el Sr. Aldo Motta en la sesién de directorio de Norte Grande
de 21 de abril de 2010 constituyé un cambio sustancial en la politica de inversiones de
ese emisor que afectaria a todas las Sociedades Cascada, dado que hasta esa fecha Norte
Grande se habia limitado a invertir en Oro Blanco, asi como las restantes Sociedades
Cascada se habfan limitado a invertir en la sociedad que s€ encontraba inmediatamente
aguas abajo, evitando fa inversion en ofros peldafios de ia cascada. Con la inversion en
Calichera A por parte de Norte Grande, se podrian presentar eventuales conflictos de
interés entre esta Gltima y su filial Oro Blanco, toda vez que a partir de esa fecha Norte
Grande se transformé en un importante inversionista de Pampa Calichera, condicién que
s6lo era mantenida a esa fecha por su filial Oro Blanco.

Este eventual conflicto de interés se basarfa en que el gerente general, Sr. Aldo Motta, el
presidente de directorio, Sr. Julio Ponce Lerou, y diversos directores efectuaban
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gimilares funciones tanto en Norte Grande como en Oro Blanco. Asi, ante posibles
negocios con el ttalo Calichera A, las dos sociedades podrian hacer uso de dicha
posibilidad y la decision deberia ser tomada por las mismas personas, las que deberian
procurar compatibilizar intereses que podrian resultar incompatibles, con lo que s¢
podria privilegiar a una sobre la otra. St. Aldo Motta

En cuanto a lo anterior, cabe notar la explicacion que entregd el Sr. Aldo Motia al
directorio de Norte Grande para justificar la adguisicion de acciones Calichera A. Segun
el gerente general de Norte Grande ©...dada las condiciones del mercado, se hace
interesante aprovechar las oportunidades que sé producen con motivo de compra de
acciones de Pampa Calichera..”

Al respecto, no se encuentra explicacion de por qué las condiciones de mercado que eran
auspiciosas para Norte Grande, no lo habrian sido para Oro Blanco. A pesar de que el St.
Aldo Molta era gerente general de ambos emisotes, y aun cuando consideraba atractiva
1a inversion en Pampa Calichera, Oro Blanco no participé en el remate de acciones
Calichera A el 26 de marzo de 2010, esto es, menos de un mes anfes que el Sr. Aldo
Motta sefialara lo atractivo de la inversion en el titulo Calichera A. En relacion a lo
anterior, cabria no perder de vista que el remate de acciones efectuado por Pampa
Calichera en marzo de 2010 se hizo a pesar que esta Giltima no habrfa tenido necesidad de
financiamiento. 3
El Sr. Aldo Motta explico ¥y justifico en las condiciones de mercado, la compra de .
acciones Calichera A por parte de Norte Grande, pero sin embargo habria soslayado
dichas condiciones de mercado respecto de Oro Blanco, que siendo la matriz de aquélla, .
no adquiri6 acciones Calichera A teniendo disponibilidad de efectivo para ello.
La coyuntura en que S¢ desarrolto 1a sesion de directorio de Norte Grande, en la cual £l
gerente general sindicé como atractivas las condiciones de mercado para adquirir
acciones Calichera A, darfa cuenta que a esa fecha Pampa Calichera ya habia repartido,
con fecha 14 de abril, el dividendo minimo legal y con fecha 12 de abril, habia
anunciado el dividendo eventual por US$ 370 millones, el cual se pago el 3 de mayo,
siendo la fecha limite el 26 de abril de 2010..

No obstante, de acuerdo a antecedentes solicitados a Pampa Calichera y Oro Blanco es
posible observar que la mayor parte de ese pago de dividendos se efectud et dia 30 de
abril, a pesar que la fecha anunciada era el dia 3 de mayo. Sin perjuicio de ello, el hecho
era que Pampa Calichera puso a disposicion de sus accionistas, desde el 30 de abril o, el
3 de mayo, US$370 millones de délares, de los cuales Oro Blanco recibio cerca de
US$300 millones. Como se vera, esos fondos fueron usados por Oro Blanco para pagar
deudas de corto plazo por US$40 millones y el dividendo minimo legal por S$104
millones, quedando con una caja de alrededor de US$160 millones. Ademas, a partir del
dia 6 de mayo, se mici6 l1a opeion preferente por fo que Oro Blanco capté cerca de
US$90 millones en capital, lo que le significé mantener en promedio en torno a US$ 200
millones en efectivo durante todo el mes de mayo. ‘
Asi, al menos a partir del 3 de mayo, ¢ incluso desde el 30 de abril, Oro Blanco tuvo ;
efectivo suficiente para haber adquirido acciones Calichera A, no obstante, dicho emisor |
sélo inicié la compra de esos titulos en junio del aflo 2010, sin interferir en las/
adquisiciones efectuadas por su matriz.

Si fas condiciones de mercado eran auspiciosas para la compra de acciones Calichera A,
se deberia haber esperado que en cuanto Oro Blanco tuviera fondos disponibles hubiera

Ay, Libsrdar Bomando
£ l3igging 148 Pise i
Santiago - Cinle
Fonp: (5631617 4000
Fux: (36-2) 617 4101
Cusile; 2167 » Carroo 21

wwesve el 177



824.

825.

820,/
- Calichera A serfa una nueva medida funcional para generar nuevas oportunidades de
Egocios para Sociedades Vinculadas e Instrumentales, tal como habia sucedido en el

- afio 2009 principalmente para Sociedades Relacionadas y, en la medida de aquello, para
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comprado, 0 al menos intentado comprar, acciones de ese titulo, mas aan dada la
cercania a la fecha en que el gerente general manifestd que las condiciones de mercado
eran adecuadas para la compra de acciones Calichera A.

No obstante, Oro Blanco, bajo la gerencia del mismo Sr. Aldo Motta, mantuvo efectivo
por cerca de US$ 200 millones per alrededor de un mes. Asi, Oro Blanco sélo adquirio

acciones de su filial, Calichera A, el dia 4 de junio, sin embargo Norte Grande adquirid
acciones de este titulo, incluso traslapandose fechas en las cuales Oro Blanco contaba
con efectivo disponible para efectuar dichas operaciones, <in la necesidad de vender
activos, como si lo hizo st matriz Norte Grande.

Por otra parte, el tiempo tyanscurrido entre el 21 de abril de 2010, fecha en que llevd a
consideracion al directorio de Norte Grande la compra de acciones Calichera A, y el dia
en que realizo la primera operacion de compra, esto es, ef dia 29 de abril, darfa cuenta
que 1a operacion de compra Calichera A por parte de Norte Grande no habria respondido
a una oportunidad de negocio inesperada, sino mas se tratarfa de una operacién pensada
y planificada. Lo anterior, también se desprenderia del hecho que Norte Grande adquirid
de diversos inversionistas institucionales las acciones Calichera A, lo que hace pensar
que se efectuaron aciuaciones destinadas a formar este paquete de acclones Calichera A,
que finalmente fue adquirido por Norte Grande.

“En razon de lo anterior, €8 posible presumir que la inversion de Norte Grande en el titulo

Sociedades Vinculadas € Tnstrumentales. Como S¢ verd mas adelante, a finales del aflo
2010, Norte Grande efectuara un nUevo “gwap” de acciones , pero €n dicha ocasion con
el titulo SQM-B.

En ese orden de cosas, ¥ tal como habria sucedido enire Inversiones del Sur y las
Sociedades Cascada en el aho 2009, los conflictos de interés que podrian surgir por la
inversion en Calichera A resultarian de operaciones que S¢ habfan originado a partir de
un esquema, que no habria tenido por objeto perseguir el interés social de éstas, sino que
por el contrario lo habria afectado de forma de perseguir el interés social de Sociedades
Relacionadas, Vinculadas ¢ Instrumentales, en la especie, de estas dos nltimas, por lo que
dichos conflictos se resolvieron en la medida de aguello. En este Caso, el
aprovechamiento de las oportunidades de negocios con el titulo Calichera A, y que
generaria conflicto de interés entre Norte Grande, la que inicid la compra de acciones
Calicherd A, y su filial Oro Blanco, que era la matriz de Pampa Calichera, se habria
resuelto-persiguiendo el interés social de las Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales y
n6 de las Sociedades Cascada, esto e§ de acuerdo al esquema que s¢ ha dado cuenta, toda
vez que, al tenor de como s Jesarrolkaron 10s eventos, pareciera indicarse que Norte
Grande adquirié esas acciones con el proposito de generar nuevas oporlunidades de
negocios para aquélias, cuyo resultado era determinado por las transacciones finales con
las Sociedades Cascada. Como s¢ verd mas adelante, las acciones Calichera A que
adquirio Norte Grande fueron vendidas a través de un remate 4 un precio que podria ser
entendido bajo mercado. Después ello, Oro Blanco adquiri¢ esas acciones a través de
remates a precios que podrian ser entendidos _sobr_g'merca_do, siendo las contrapartes de

esos remates las Sociedades Vinculadas € Instrumentales, dando cuenta que las
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operaciones efectuadas por Norte Grande se habrian enmarcado en un nuevo ciclo del
esquema hasta aqui sefialado.

POLITICA DE INVERSION DE ACCIONES NORTE GRANDE - OTRAS
SOCIEDADES CASCADA

Politica de inversiones — antecedentes de sesiones

}28.

829.

830.

831.

832,

En la sesion de directorio de MNorte Grande de 27 de mayo de 2010, al tomat
conocimiento de 1a adquisicion de acciones Calichera A, el director Sr. Alejandro
Ferreiro planted que seria adecuado definir si la compra de acciones de la cadena de
sociedades holding seria una constante o se debetia facultar especificamente al gerente
general para cada caso en particular. Al respecto segun da cuenta el acta de dicha sesion,
o1 Sr. Aldo Motta expresd lo siguiente: “El sefior Gerente General aclard que tal
operacion fue dentro del marco de Sus atribuciones ¥y manifesté que oblener und
aprobacicn 0 autorizacidn previa y especifica pard cada posibilidad de compra de
acciones que se presenie exn el mercado, seria enlorpeccr las oportunidades que S€
presentan, ya qie Iq dindmica de dichas oportunidades se deben de concretar con und
rapidez que en mds de alguna oportunidad no coincidiria con la agilidad con la que s¢
puede llevar a cabo la autorizacion previa por parte del Directorio.”

De acuerdo a la misma acla de fecha 27 de mayo, el director Sr. Alejandro Ferreiro
solicito y asi se acordd que se definicra un procedimiento 0 politica de compra de
acciones, que deberfa presentarse pot gt gerente general en la sesion siguiente.

La siguiente sesion correspondié a la de fecha 17 de junio, cuya acta indica lo siguiente:
w . los sefiores Directores insisten en la solicitud de contar exl fa proxima sesion de
directorio con una politica de operaciones de compra y venta de acciones de la
Compafiia y de sus filiales, con sus respeclivas facultades y limitaciones.”

La politica 0 procedimiento para la compra y venta de acciones volviod a ser tratada por el
directorio de Norte Grande en la sesion de 21 de octubre de 2010. Cabe hacer presente
que, en el intertanto habian transcurtido al menos 5 sesiones de directorio sin que esa
materia se expusiera a pesar del nuevo requerimiento del direciorio de 17 de junio. En el
acta de la sesion de fecha 21 de octubre se puede leer: “El sefior Ferreiro, sefiala ul
sefior Gerente General que si bien no es su nfencion establecer und limitante d Sus
facultades como gerente general, insiste en la solicitud de contar en la préxima sesion
de directorio con una politicd de operaciones de compra.y venta de acciones de la
Compaitia y de sus filiales, con sus respectivas facultades y limitaciones. Al respecto el
seftor Gerente s¢ comprometio a elaborar una propuesia con respecto al tema pard el
proximo Directorio.”

Finalmenie en la sesion de fecha 25 de poviembre de 2010, el directorio aprobo dicha
politica ta que se detalla a continuacion:

“Luego de un extenso debate, el Directorio aprobd la siguiente politica para la
aprobacion de operaciones de compra v/o venta de acciones de cualquiera de las
sociedades filiales o de SOM:

1. Operaciones hasta por el monto de 10 millones de délaves, se actuard sin
restricciones y solo se informard en la sesion ordinaria de directorio mas
proxima.
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2 Operaciones entre 10y 20 millones de ddlares, deberdn ser informadas
previamente ya sea telefonicamente o via e-mail salvo que por su urgencia no sed
posible la comunicacion inmediata, no obstante informarla tan pronto haya sido
realizada, sin esperar a la sesion ordinaria de direciorio mds proxima.

3. Operaciones por sobre 20 millones de dolares, requerirdn de la aprobacion del
Direclorio en forma previg y en caso de no poder llevar a cabo un Directorio
Extraordinario, para estos efectos, deberd obtenerse la aprobacion de 3
directores de los cuales uno de ellos debe ser director independiente.

Las limitaciones anteriores, quedan establecidas por operacion.”
Cabe sefialar que no hay constancia en 1as sesiones de directorio de las sociedades Oro
Blanco, Pampa Calichera y Potasios de Chile si ese mismo tema fue tratado en dichas
compaiifas, asl como tampoco de la existencia de una politica similar a la establecida en
Norte Grande.
Consultado ¢l Sr. Aldo Motta, en su declaracion de fecha 11 de abril de 2013 acerca de
quién definia en Norte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera y Potasios los lineamientos
que determinaban la compra y venta de valores de oferta publica para ¢l periodo
comprendido entre los afios 2008 a la fecha, sefialé: “Respecto a PC, OB y NG, las
politicas de inversion son fijadas por el directorio y, en mi calidad de gerente general
desde agosto de 2009, yo tomo y tomaba decisiones de inversion de acuerdo a las
facultades que el misno directorio me confirié en diversas oportunidades. Ademds,
todas las operaciones de compra o venla de acciones, siempre y por politica, las informé
a los directorios, los que sistemdticamente las aprobaron, Y adicionalmente  se
consultaba a los asesores legales de las compafiias que es Barros & Errdzuriz,
especificamente a Pablo Guerrero. quien ademds era director de estas sociedades.
Respecto a Potasios de Chile, mi participacion en las decisiones de inversion se limita a
i calidad de director de la compafiia.”
Asimismo, en esa declaracion se consulto at Sr. Aldo Motta acerca de quién o quiénes
participaban en las decisiones de compra y venta de acciones y qué cargos ocupaban al
interior de las sociedades Pampa Calichera, Oro Blanco, Norte Grande y Potasios, para el
periodo comprendido entre los afios 2008 a la fecha, seflalando éste lo siguiente:
Respecto de PC, OBy NG, las decisiones de compra y ventd de acciones, Las tomo yo, de
acuerdo a las facultades que me han conferido los directorios de dichas compafias.
Existen limitaciones a mis facultades, por lo que en operaciones de montos relevanfes,
sobre 20 millones de dolares, debo antes informar y consultar al menos a 3 miembros
del directorio (de preferencia directores independientes), para que me aprueben la
operacion, la que fuego es informada al directorio y sistemdticamente ha sido aprobada
siempre. Esta limitacion comenzd formalmente, respecto de NG, como propuesto por el
director independiente don Alejandro Ferreiro, y se ha adoptado por prudencia y por
ser una buena prdctica en OB y PC. Ademds, siempre se informan todas las operaciones
al directorio, quien las aprueba. Respecto de Potasios, mi participacion en las tomas,”
decision se limitan a mi calidad de direcior de dicha compafita.”

Consultado por quién definia en Norte Grande los lineamientos 0 politicas que

determinaban la compra y venta de valores de oferta publica durante el periodo en el cual

gjercio como director de esa sociedad y el rol que cumplia el directorio v el declarante en
1a definicién de estos lineamientos. el Sr. Alejandro Ferreiro en su declaracion de fecha

23 de abril indicé fo siguiente: “*No existia una politica en ¢l directorio y, cada cierto
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tiempo, nos enterdbamos que se habian comprado o vendido acciones de Oro Blanco.
Pero tambidn a veces se compraban acciones de Pampa o de SOM, lo que no parecia en
orden a la cadena de control. Yo hice varias observaciones en mi calidad de direcior, ya
que siendo la vinica operacion relevante {a compra de acciones de la cadena de control,
propuse una politica la que quedd en acla, dependiendo de determinados montos,
ademds de una categoria de acciones que podia ser resuelta por el gerente general, pero
siempre reportando al directorio. Esta fue la primera restriccion formal que se le puso
al gerente, quien actuaria por las instrucciones del controlador. No obstante, no siempre
se cumplia, y se nos informaba de algunas excepciones. Por ejemplo, a veces fas
operaciones de compra o venta se hizo sin cumplir con dicha politica, pero se nos
informaron razones de urgencia. Con todo, no siempre logré identificar la racionalidad
de la decision de compra o venta, independiente del monto de lu operacion. Si bien lo
pregunté, se me vespondio: precio castigado, poder comprador inferesante, las AFP
salieron a vender o comprar. Parecia que habian dos actores: AFP que preferian estar
mds debajo de la cadena de control y pasar a Oro Blanco. Ademds, estas decisiones se
tomaban rapidamente, por lo que lo normal era un simple llamado por teléfono para la
aprobacion, o bien solo reportar la compra o venta efectuada sin auntorizaciéon. La razon
de oportunidad de negocio o bien, la razén de precio castigado, me parecio suficiente
para explicar dichas decisiones. Este tema era el mas relevante y, en lo personal, traté
de incidir con una politica mas restrictiva. El problema, era que ro tenia los votos para
ello, pero se pudo poner un limite formal para ello. Sin embargo, dichos limites por
“oportunidades comerciales” no siempre se cumplieron, ya sea a través de Hamados
telefénicos o una informacion ex post, por lo que el limite no pudo operar bien.

836. De acuerdo a los antecedentes que dispone este Servicio de manera posterior al dia 27 de
mayo de 2010 Norte Grande realizo las siguientes operaciones por sobre US$ 20
millones.

fecha Maonto {USS5) Operacién Contraparte Cumplié politica

venta en remate de acciones Inversiones Silvestre

17-08-2010 71.549.465 |Calichera A Inversicnes laipur No aplicable

02-12-2010 21,125,397 |venta en remate Ora Blanco Terceros si

02-12-2010 20.421.514 [compra SQM-B 95% Inversiones Silvestre si

09-12-2010 29,259,133 |compra SOM-B 96% |nversiones Silvestre st
venta enremate y rueda de Gro

10-12-2010 20.530.018 {Blanca Terceros si

Banchile C.B. las que la vendera ese

25-01-2011 67.058.446 {venta SOM-B mismo dia a Inversioens Silvestre no
compra en remate de Calichera

29-03-2011 69.298.97C {A Qro Blanco no

04-11-2011 91.631.876 [venta en remate de Calichera A_|Potasios no

837. En el caso de la operacion de 17 de junio de 2010 la politica atin no habfa sido acordada

por el directorio; las operaciones de los dias 2, 9 y 10 de diciembre fueron comunicadas
previamente a los directores Sres. Patricio Phillips, Pablo Guerrero y Juan Dominguez,
segin sefiala el acta de sesion de 16 de diciembre. Finalmente, en cuanto a las
operaciones realizadas con fechas 25 de enero, 29 de marzo y 4 de noviembre de 2011 no
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hay registro en actas de que s¢ haya dado cumplimiento a Ta politica de compra y venta
de acciones.

Politica de inversiones — analisis

838,

839,

840.

841.

842.

843.

El requerimiento del Sr. Alejandro Ferteiro constituy6, segun las actas de directorio de la
compafiia, la {mica actuacion de algin director de las sociedades Norte Grande, Oro
Blanco, Pampa Calichera y Potasios en e} sentido de tratar de lipitar las atribuciones de
la gerencia general de la compafiia en cuanto a 1a realizacion de operaciones de compray
venta de acciones con algin titulo de las Sociedades Cascadas y, como S¢ ha dado
cuenta, dicho requerimiento se encontré con dificultades para su implementacion, dadala
dilacion de su gerente general para presentar la politica o procedimiento requerido por el
Sr. Ferreiro. Asi, el Sr. Ferreiro requirié el desarrollo de esta politica en la sesion de
mayo de 2010 instruyendo que fuera presentada en la sesion de junio, lo que solo se vino
a cumplir en la sesion de noviembre de 2010, previa insistencia del Sr. Fetreiro en las
sesiones de directorio de 17 de junioy 21 de octubre.

Por otra parte, la politica presentada por el Sr. Aldo Motta habria resultado simple,
considerando como Unico criterio el monto de la operacion, lo que contrastaba con el
tiempo transcurrido para su presentacion. Al respecto, el Sr. Ferreiro consultado por la
demora de la confeccion de esta politica sefialé en su declaracién ante est2
Superintendencia de 23 de abril lo siguiente: “Se produjo dicha demoray yo solicité ala
gerencia due explicara la racionabilidad y los limites. Yo esperaba que la propuesta
viniera de la administracion, la que demord mds de la cuenta en hacerla, por lo que
insistf y me puse a irabajar en ello.”

En el perfodo gue medié entre la solicitud de desarrolio de la politica y la fecha que ésta
fue sancionada acordada por el directorio, al menos se realizo una operacion por Uss 71
millones, la que fue efectuada por el gerente general sin consultar al directorio, ¥
correspondié a una venta a {ravés de remate de acciones Calichera A, las que fueron
adquiridas por Sociedades Vinculadas, como s@ verd mas adelante, las que ademas
habian adquirido acciones Calichera A de primera emision en el remate de marzo de
2010 efectuado por la propia Pampa Calichera.

De acuerdo a los antecedentes que dispone este Servicio, de manera posterior a la
aprobacion de la politica, Norte Grande efectué operaciones por sobre US$20 millones
que no fueron aprobadas por el directorio o, al menos pot 3 de sus inteprantes, segin lo
requeria dicho procedimiento. Al respecto, el Sr. Alejandro Ferreiro sefiald en 1a
declaracion ya indicada, que eq distintas oportunidades no s¢ daba cumplimiento a la
politica debido a que la gerencia general indicaba que se estaban aprovechando
oportunidades de negocios y que se debia reaccionar con rapidez.

La falta de observancia de la politica es apreciada en la operacion de venta de acciones
SOM-B de fecha 25 de enero de 2011, en que la contraparte {ue adquirid estas acciones
fue Banchile, la que en el mismo dia las vendit a Inversiones Silvestre. Asimismo ¥y
como se verad mas adelante, un nimero similar a las acciones SOM-B adquiridas por
Inversiones Silvestre a Banchile, que previamente las habia adquirido de Norte Grande,
fueron posteriormente vendidas a Pampa Calichera a través de remate.

En cuanto a la operacién de compra de acciones Calichera A de fecha 29 de marzo de
2011, no solo la identidad de la contraparte de esta operacion, esto es, QOro Blanco,
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permitirfa descartar que tal transaccion haya obedecido a una oportunidad de negocios
imprevista, ya que el propio Sr. Aldo Motta, gerente general de Norte Grande, era el
vendedor de las acciones, dado su puesto de gerente de Oro Blanco; sino gue también
cabe tener presente que, y como 5€ vera mas adelante, el Sr. Aldo Motta si reunié al
directorio de Oro Blanco de manera previa para aprobar esta venta de acciones, lo que no
hizo con Norte Grande para su adquisicién. Finalmente, en cuanto a la operacion de
venta de acciones Calichera A a Potasios, en noviembre de 2011, tue Norte Grande quien
inscribié el remate, es decir, es un acto efectuado por la propia sociedad siendo su
contraparte una persona refacionada, 1o que permitiria descartar que esta {iltima se trataba
de una oportunidad de negocio no conocida con anterioridad. A ello cabria agregar que
Potasios de Chile habia estado sondeando la posibilidad de adquirir acciones Calichera A
desde a lo menos septiembre de 2011.

De esta manera, los elementos antes presentados darian cuenta que la politica requerida
por el Sr. Alejandro Ferreiro habria representado un obstaculo para el grupo controlador,
ya que le restaria libertad en las operaciones que Norte Grande efectuaba con titulos
representativos del capital de Sociedades Cascada y SQM, las que se habrian enmarcado
en un esquema que habria buscado perseguir el interés social de Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales ¥ no necesariamente el de Norte Grande, lo
que explicarfa por qué el Sr. Aldo Motta dilaté la confeccion de esa politica y, por qué
ademas no le habrfa dado estricto camplimiento, entregando para ello una excusa que no
tendria asidero en los hechos.

ACTUACIONES PREVIAS AL ACUERDO DE REPARTO DE CAPITAL POR PAMPA
CALICHERA

Operaciones varias - detalles

845.

846.

El 30 de abril de 2010, Pampa Calichera pagé las deudas BCI -PC 1 y BCI-PC 2, por un
total de aproximadamente US$ 150 millones, quedando a esa fecha con
aproximadamente US$71 millones en obligaciones, con vencimiento de ambas en junio.
Posterior al pago de esas deudas, Pampa Calichera contaba con aproximadamente
US$570 millones de dolares en efectivo, de los cuales US8$370 millones estaban
comprometidos para el pago del dividendo provisorio. El detalle de las deudas, sin

considerar el bono internacional, es el siguiente.

Identificador Monto aclualizado (1)
SBchile—PC1 1JS5$50.956.377
Comp-PC 1 1J55$20.000.000
BCI-IC1 -

| BCI-PC 2 -

(1) Capital aproximado

El dia 3 de mayo Pampa Calichera pago ol dividendo eventual por US$370 millones
acordado en abril de 2010 y posteriormente el dia 12 de mayo recibio el pago de
dividendos por parte de Soquimich. De acuerdo a los antecedentes que puso a
disposicion Pampa Calichera y Oro Blanco, esta altima recibié parte del dividendo
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eventual el dia 30 de abril. Luego de estas operaciones, Pampa Calichera mantuvo
efectivo por cerca de US$220 millones.
Sepgiin los antecedentes que dispone este Servicio, el 4 de mayo Oro Blanco utilizo parte
de estos fondos para pagar las simultdneas suscritas para financiar las compras de
acciones Calichera A realizadas en los meses de octubre y diciembre de 2009, que
totalizaban US$ 36 millones aproximadamente. Luego de efectuados estos pagos, Oro
Blanco mantuvo deudas aproximadas de US$260 millones, de las cuales US$80 millones
eran de corto plazo, enire ellas la deuda SQ-Oro 1. Asimismo, Oro Blanco contaba con
aproximadamente US$270 miliones en efectivo. El detalle es el siguiente.

Identificadox Monto Deuda(l)
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 30.000.000
BCI — Oro 8 (2009) US 50.600.000
Bono internacional US$ 100.000.000
Simultanea Corp {2009) -
Corp-Oro 2 (2009) US$ 32.000.000
Simulténea Bchile (2009) -

SQ- Oro 1 (2009) US$ 48.360.000

(1) Capital aproximado

A la fecha de corte del repario del dividendo eventual efectuado por Pampa Calichera,
Inversiones Silvestre e Inversiones Jaipur posefan en torno a 171.800.000 acciones y
75.435.676 acciones Calichera A, respectivamente, por o que les correspondié un
dividendo aproximado de US$35.9 millones y US$15,8 millones, respectivamente.

Operaciones varias — analisis

849.

Como se ha visto, Pampa Calichera pagd el 30 abril de 2010 préstamos por
aproximadamente US$ 150 millones suscritos en diciembre de 2009 a través de su filial
Global Mining, sin que en ¢l intertanto le hubiera dado un uso aparente a estos fondos,
toda vez que la filial de Oro Blanco mantuvo efeclivo muy superior a dicho monto desde
la fecha de suscripcion de dicho empréstito hasta la fecha de su pago. Lo anterior, daria
cuenta que los préstamos suscritos a finales del afio 2009 habrian resultado funcionales
para el reparto de efectivo a sus accionistas, dado que dichas operaciones de
financiamiento habrian aumentado los pagos que se podian efectuar a los accionistas
segim las condiciones del Indenture.

INICIO DE LA OPCION PREFERENTE PARA NORTE GRANDE Y ORO BLANCO:
6 DE MAYO

Inicio de opcién preferente - detalles

850.

Mediante avisos publicados en prensa cl 6 de mayo de 2010, Norte Grande y Oro
Blanco, dieron inicio a la opcion preferente de los aumentos que se encontraban inscritos
desde el 16 de marzo de 2010 en el Registro de Valores. El periodo de opcidn preferente
se extendi¢ hasta el 4 de junio de 2010, suscribiéndose aproximadamente et 99% de los
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aumentos de capital tanto de Norte Grande como de Oro Blanco. A diferencia de lo
sucedido en el afio 2009, los controladores de Norte Grande y Oro Blanco suscribieron la
totalidad de sus acciones con derecho preferente.

El aumento de capital fue tratado en las sesiones de directorio de Norte Grande de fechas
27 de mayo y 17 de junio de 2010. Asi, en la sesion de 27 de mayo, el directorio de
Norte Grande fue informado del inicio y del desarrollo del aumento de capital de la
compaiifa y de su filial Oro Blanco; en cuanto al aumento de Oro Blanco se informo al
directorio que Norte Grande habfa suscrito y pagado 5.678.610.821 acciones a un precio
de $6,79 lo que le significo una erogacion de aproximadamente US$73,1 millones,
mientras que en el caso del aumento de capital de Norte Grande el directorio de &sta fue
informado que, a esa fecha, se habia suscrito el 87.47% de éste captando US$97.2
millones. En fa sesion siguiente de 17 de junio, se informé al directorio de Norte Grande
el resultado final de la colocacién, tomando conociniento ¢l directorio que se habia
captado aproximadamente US$111 millones, que correspondia al 99,09% de las acciones
emitidas.

Por su parte, el directorio de Oro Blanco fue informado en su sesién de 26 de mayo de
2010 que a esa fecha se habia iniciado la opcién preferente del aumento de capital y que
se habfan suscrito aproximadamente el 90,5% de las acciones de dicho aumento de
capital, recauddndose aproximadamente US$80,5 millones, mientras que las acciones
pendientes de colocacidn, representaban un valor cercano a US$8.5 millones. En sesion
de 16 de junio, el directorio fue informado del resultado final de la opcion preferente,
tomando conocimiento que se habia colocado un 98,6% del aumento de capital,
recaudandose un total de US$87,8 millones.

Al respecto, nuevamente no hay registro en las sesiones de directorio de Norte Grande ni
Oro Blanco en cuanto al uso especifico que se darfa a los fondos captados por fa
colocacion de estas acciones.

Con los fondos recibidos por Oro Blanco producto de esta colocacion de acciones mas el
pago de dividendo efectuado por Pampa Calichera, aquella pagé el dividendo minimo
por US$104 millones; la deuda Corp-Oro 2; y, los pagos anuales correspondientes a fa
deuda de largo plazo, quedando su estructura de deuda de 1a siguiente manera.

Identificador Monto Deuda (1)
ITAU-Oro 1 (2008) US$ 27.000.000
BCI — Oro § (2009) US 45.000.000
Bono internacional US$ 100.000.000
SQ- Oro 1 {2009) 1US$ 48.360.000

(1) Capital aproximado

Asimismo, Oro Blanco habria mantenido un poco mas de US$ 200 millones liego de
efectuados estos pagos.

Norte Grande, por su parte, con la colocacion de sus acciones financio la suscripeién del

aumento de capital de Oro Blanco, evitando asi diluir su participacion en dsta.
Posteriormente, recibido el pago del dividendo por parte de Oro Blanco, Norte Grande
financio el pago de su dividendo.
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Inicio de opcion preferente — analisis

856.

857.

858.

859,

Aun cuando los aumentos de capital se encontraban inscritos en el Registro de Valores
desde el 16 de marzo de 2010, sélo el dia 6 de mayo de 2010, tanto Oro Blanco como
Norte Grande iniciaron sus periodos de opeidn preferente, a pesar de que ellas requerian
financiamiento para el pago de los dividendos que a continuacién se expone: Oro Blanco
y Norte Grande fijaron pagos de dividendos por US$ 104 millones y USS$ 114 millones
para los dfas 13 y 14 de mayo, respectivamente. Conforme a la informacion entregada al
directorio de Oro Blanco, al dia 26 de mayo de 2010, dicho emisor habia recaudado,
producto de la colocacion de este aumento de capital, aproximadamente US$80,5
millones, monto insuficiente para pagar el dividendo minimo acordado por US5104
mitlones, el servicio de 1a deuda de largo plazo y las deudas de corto plazo por US$116
millones que arrastraba Oro Blanco desde el afio 2009, Como ya se presento, Oro Blanco
financi® esos pagos, principalmente, con el dividendo eventual pagado por Pampa
Calichera el dia 3 de mayo, el cual fue propuesto y aprobado en el directorio de Pampa
Calichera el 12 de abyil de 20610.

Salvo por la inscripcién del aumento de capital, el cual como se ha dicho resultaba
insuficiente, no hay aniecedentes que den cuenta que Oro Blanco haya buscado
financiamiento para sus obligaciones, que s¢ enconiraban vigentes al 12 de abril, esto es,
la fecha en que Pampa Calichera acordd el reparto del dividendo eventual por US$ 370
millones.

Al respecto, cabe sefialar que aun cuando Pampa Calichera habia acordado el reparto de
dividendo por US$370 millones el dia I2 de abril, 1o cual deberfa haber sido suficiente
para que Oro Blanco cubriera sus necesidades de caja, en tormno a US$220 millones, y
atin mantener efectivo disponible, Oro Blanco inici¢ su aumento de capital el 6 de mayo,
lo que le llevd a recaudar en total en torno a US$90 millones. Al respecto, cabe hacer
notar que surgirfa entonces la interrogante de por qué Oro Blanco /contaba con efeclivo
suficiente dado el pago de/que los dividendos entregados por Pampa Calichera eran
suficientes para hacer frente a sus necesidades de efectivo, por lo que la colocacion del
aumento no parecia necesaria. Ademas, de no haber dado inicio a esa colocacién cuando
sus obligaciones de corto plazo, deuda y pago de dividendos, no podian ser cubiertas con
los flujos comprometidos previo a que se conociera el pago del dividendo eventual de
Pampa Calichera, principalmente el dividendo minimo legal de esta ultima

La respuesta a esta interrogante se develaria en junio de 2010, mes en el cual Oro Blanco .

adquirié volimenes importantes de acciones Calichera A, a partir de remates efectuados
por Inversiones Jaipur ¢ Inversiones Silvesire. Lo anterior seria indiciario que, al igual
que ef afio 2009, las Sociedades Cascada habrian sido usadas para proveer paquefes de

acciones relevantes a Sociedades Relacionadas, Vinculadas e lastrumentales, a precios
que podtian ser entendidos bajo mercado, como habria sucedido en marzo de 2010 para
estas dos Gltimas. Luego, compraron csas acciones a precios que podrian ser entendidos

sobre el mercado a las propias Sociedades Vinculadas e Instrumentales, lo que ocurrio en
junio de 2010, como s¢ verd mas adelante, los que ademds resultaban ser precios
mayores a los que las Sociedades Vinculadas e Instrumentales adquirieron dichas
acciones. Fs ast como para el afio 2010 las Sociedades Cascada aseguraban el resuliado
de las oportunidades de negocios que se habrian creado, en esta ocasion para las
Sociedades Vinculadas e Instrumentales.
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ACUERDO DE REPARTO DE CAPITAL 12 DE MAYO
Acuerdo de reparto de capital Pampa - antecedentes

860. En sesion de 12 de mayo de 2010, esto ¢s, sélo un mes después al acuerdo del reparto de
un dividendo por US$ 370 milloncs, el gerente gencral propuso al directorio de la
compafifa disminuir su capital. Al respecto s¢ sefiala: “E/ sefior gerente general sefiald a
los sefiores directores que atendidas las necesidad de caja de la sociedad, materia sobre
la cual efectud un detallado andlisis, era posible efectuar una disminucion del capital
social por hasta US§ 220 millones, y de esta manerd distribuir tales fondos a los
accionistas, la cual podria materializarse dando cumplimiento a las obligaciones
emanadas del bono internacional...” Escuchada la propuesta del geren(e general, el
directorio aprobd por unanimidad fa moci6n y acordd citar a junta extraordinaria de
accionistas para someter a aprobacion esta propuesta. Segin da cuenta el acta, el Sr., Jutio

Ponce Leron estuvo presente €n la sesion en cuestion,

©'861. Es asi como la sucesion de eventos daba cuenta que en marzo de 2010 Pampa Calichera

' habia captado fondos por aproximadamente US$ 370 millones v, en los meses de abril y
mayo habia acordado repartir dividendos ¥ capital por USH 370 millones como
dividendos y, US$ 220 millones, como reparto de capital. No hay registro en las actas de
las sesiones de directorio que explique ese patron por parte de la compafiia, de requerir
capital a sus accionistas para luego repartit un monto superior a Jos mismos.

862. La propuesta de disminuir el capital de la sociedad por 1US$220 millones presentada por
¢l Sr. Aldo Motta significé repartir la casi totalidad de efectivo que mantenia Pampa ,
Calichera a esa fecha; en efecto, de acuerdo a los EEFF de dicha compafiia a junio de ..t
2010 su efectivo y efectivo equivalente ascendia a US$225 millones. El gerente general E
ofectuo esta propuesta de reparto de capital no obstante que a dicha fecha, Pampa
Calichera mantenia US$70 -millones en deudas de” corto plazo, las cuales tenian
vencimiento en junio de 2010; las que fueron refinanciadas en dicho mes.

863. La junta de accionistas de Pampa Calichera que acordo este reparto de capital se efectud
el 31 de mayo de 2010, siendo Oro Blanco representado por su gerenie general, el Sr.
Aldo Motta, el cual aprobd la propuesta. No hay constancia de que ello hubiere sido
tratado por el directorio.

264, Al dia 12 de mayo, fecha en que el Sr. Aldo Motta presentd la propuesta de reparto de
capital al directorio de Pampa Calichera, Oro Blanco ya habia recibido la totalidad de los
US$340 millones que Pampa Calichera le habfa transferido el afio 2010 por concepto de
dividendos y habia recibido una parte sustancial del aumento de capital cuya opcion
preferente se habia iniciado el 6 de mayo. Con estos fondos, Oro Blanco pagé las
simultaneas suscritas el afto 2009 y ¢l afio 2010 y, posteriormente, pagaria un dividendo
cercano a US$ 104 millones y la deuda Corp — Oro 2. Tras esa suma de pagos, Oro
Blanco mantuvo como Gnica deuda de corto plazo la cuenta por pagar por cerca de
US850 millones con Inversiones SQ, que vencia en diciembre de 2010, ¥ debia hacer
frente también a las amortizaciones de las deudas de largo plazo, para lo cual disponia de
efectivo por alrededor de US$200 mitlones.
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Acuerdo de reparto de capital Pampa - Analisis

865.

866.

867.

868.

869,

A pesar de que Oro Blanco dispuso, durante buena parie de mayo, de aproximadamente
US$200 millones en efectivo, producto de la recepcion de dividendos y de la colocacion
de su aumento de capilal, teniendo que hacer frente con ello a deudas de corto plazo que
no excedian Ios US$50 millones de dolares, el gerente general de Pampa Calichera y de
Oro Blanco, Sr. Aldo Motta, propuso al directorio de Pampa Calichera que se repartieta
capital por US$220 millones, esperando recibir Oro Blanco al menos US$180 millones
de este reparto, dado que a esa fecha poseia aproximadamente el 80% de su filial.

La explicacién a esta actuacién podrfa ser encontrada el dia 4 de junio, fecha en.que
Sociedades Vinculadas remataron acciones Calichera A por un monto ascendente a
aproximadamente US$377 millones, las que fueron adquiridas por Oro Blanco. Esta
adquisicion explicaria {a transferencia por parte de Pampa Calichera de esta cantidad de”
efectivo a su mairiz Oro Blanco, toda vez que ella necesitaria acumular la mayor
cantidad de fondos de forma de financiar la compra de acciones que efectuarian a
Sociedades Vinculadas en junio de 2010. Como se vera mas adelante, para adjudicarse
los remates del dia 4 de junio, Oro Blanco debié endeudarse mediante una operacion
simultanea por aproximadamente US$178 millones, dado que a esa fecha avin no recibia
el reparto de capital acordado por Pampa Calichera, el cual se materializé el dia 5 de
julio.

Al respecto, cabe destacar que al momento en que Pampa Calichera aprobé el reparto de
dividendo por US$370 millones y esie reparto de capital por US$220 millones, las
Sociedades Cascada hipotéticamente no debieron haber conocido el hecho que
Sociedades Vinculadas iban a efectuar un remate de acciones Calichera A por US$370
millones en junio. No obstante ello, y anticipindose a dicha necesidad, se transfirio Ia
mayor cantidad de efectivo a Oro Blanco, aun cuando al momento en que Pampa
Calichera aprobd dichas transferencias dicho efectivo no habria sido necesitado por su
matriz, como se ha visto.

De esta manera, se extrajo casi la totalidad del efectivo de Pampa Calichera para ponerlo
a disposicion de Oro Blanco, el cual lo uso para financiar en parte las adquisiciones de
Calichera A que realizo, como se vera mas adelante, a Sociedades Vinculadas e
Instrumentales en los meses de junio, julio y septiembre de 2010. Lo anterior daria
cuenta que las operaciones sociales efectuadas por las Sociedades Cascada respondetian
a un nuevo cicle del esquema que, COMO 56 ha dicho, habria tenido por objetivo procurar
oportunidades de negocios a Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢ Tnstrumentales, en
el afio 2010 para estas dos ultimas, cuyo resultado era asegurado por las propias
Sociedades Cascada, esto a pesar que coR ello se habria afectado su interés social.

Otro aspecio que cabe destacar €s el monto de este reparto; como sé debe recordar el
monto del dividendo por US$370 millones repartido en mayo por Pampa Calichera, cra
coincidente al monto del capital captado en la colocacion de las acciones de primera
emision. En esta ocasion el monto del reparto de capital coincidia con el monto del
endeudamiento contraido por Global Mining en diciembre del afio 2009. En efecto, las
deudas suscritas en diciembre del afio 2009 fueron las que posibilitaron al menos el 90%
de este reparto de capital, puesto que aquellas permitieron aumentar el monto permitido
por el Indenture para efectuar pagos a los accionistas, lo que agrega un puevo indicio en
cuanto a que el endeudamiento obtenido por Pampa Calichera en diciembre de 2009
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también perseguia repartir efectivo, el que resultaba set fundamental para financiar las
compras de acciones Calichera A que efectud Oro Blanco durante el afio 2010.

NUEVAS OPERACIONES DE INVERSTIONES TRANSCORP Y WARREN
Transcorp y Warren — nuevas operaciones con Silvestre

870. Entre los dias 9 de abril y 20 de abril Inversiones Transcorp adquirié un total de 841.516
acciones Calichera A por un monto total de $ 748.911.730 a un precio promedio de
$889,79, siendo estas acciones adquiridas a terceros. Los dias 21 y 22 de abril de 2010,
Transcorp vendid un total de 1.634.944 acciones Calichera A a un precio promedio
ponderado de 915, siendo su principal contraparte Inversiones Silvestre, la que adquirié
un total de 1.504.715 accioges e} dia 21 de abril.

871. En el mismo periodo antes individualizado, Inversiones Warten comprd un total de 1.300
acciones a un precio promedio ponderado de $912y vendi6 un total de 33.950 acciones a
un precio promedio ponderado de $884.

Transcorp y Warren — otras operaciones

872. Entre los dias 23 de abril al 3 de junio Inversiones Transcorp vendid un total de
1.037.626 acciones Calichera A por un monto de $863.997.777 a un precio promedio de
$833, las contrapattes de estas operaciones son terceros. En el mismo periodo
[nversiones Transcorp compré un total de 3.195.148 acciones a un precio promedio
ponderado de $890, siendo sus confrapartes {erceros.,

873, Por su parte, Inversiones Warren en este mismo lapso compro un total de 26.180
acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $ 822 siendo terceros las
contrapartes de estas operaciones. Asimismo, en ese mismo periodo Inversiones Warren
vendio 146.278 acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $880.

INICIO DE COMPRA DE ACCIONES CALICHERA A POR PARTE DE ORO
BLANCO

Compra de acciones Calichera A por Oro Blanco - detalles

874. Habiendo contado en promedio con mas de aproximadamente US$ 200 millones durante

todo el mes de mayo de 2010, Oro Blanco el dia 1 de junio de 2010 inicié compras de

acciones Calichera A, segin ¢l siguiente detalle: (i) el dia 1 de junio adquirid 294.518

acciones por un total de $271.347.410, aproximadamente USS$ 511 mil; (ii) el dia 2 de

junio adquirio 537.294 acciones por un total de $286.431.290, aproximadamente US$

537 mil; (iii) el dia 3 de junio adquirid 1.255.106 acciones por un total de

$1.212.746.491, aproximadamente US$2,2 millones; y (iv) el dia 4 de junio adquirid

204.318.029 acciones por un total de $201.938.617.296, aproximadamente USs$ 377
millones.

875, Las operaciones realizadas los dias 1,2y 3 de junio se efectuaron en rueda. Para aquélias

ocurridas los dfas 1y 2 de junio las contrapartes fueron terceros; y, para el dia 3 de junio

Ja principal contraparte fue Inversiones Silvestre con 700.000 acciones. En cuanio a las
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operaciones realizadas el dia 4 de junio, éstas se efectian mediante remate y operaciones
en rueda, en tal sentido, de las 204.313.029 acciones Calichera A adquiridas por Oro
Blanco ese dfa, un total de 204.200.000 acciones fueron adquiridas en remate a las
sociedades Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre, esto es, las mismas sociedades que
habfan adquirido la totalidad de acciones de primera emision rematadas por Pampa
Calicheta en marzo (aproximadamente 236 millones de acciones a un precio de $780),
ocasion en que Oro Blanco no participo.

Operaciones previas de Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre

876.

877.

Inversiones Silvestre luego de haber adquirido las acciones de primera emision de
Calichera A en marzo de 2010, compté en ef perfodo comprendido entre el 31 de marzo
hasta ¢l 26 de mayo un total de 27.414.253 acciones de ecse titulo por un monto de
$23.139.509.792, siendo sus principales contraparles Inversiones Jaipur con 163
millones de acciones, acciones que fueron intermediadas por Corpbanca a través de 3
operaciones OD realizadas en la rueda fisica de la BCS e Inversiones Transcorp con 9,6
millones. Asimisme, durante el periodo comprendido entre el 26 de marzo y ¢l 3 de junio
vendi6 un total de 784.384 acciones por $750.339.758, siendo su principal contraparte
Oro Blanco.

Inversiones Jaipur, en tanto, realizd una anica operacion que fue la venta por 16,3
millones el 31 de marzo cuya contraparte fue Inversiones Silvestre.

Compra - detalle de remates

878.

879,

880.

El dia 3 de junio se inscribieron un total de 2 remates de acciones Calichera A, segln el
siguiente detalle: (i) a las 14:44 horas la corredora de bolsa Corpbanca, inscribié para
Inversiones Silvestre un remate de 130 millones de acciones Calichera A a un precio de
$990 dividido en 360 lotes de 500 mil acciones, a ser ¢jecutado el dia 4 de junio a las
12:30 horas; v, (ii) a las 15:41 horas la corredora de bolsa BCI inscribi¢ para Inversiones
Jaipur un remate por 60,7 millones de acciones Calichera A a un precio de $985, a ser
ejecutado también el dia 4 de junio a las 12:30 horas.

El dia 4 de junio se inscribieron 4 remates de acciones Calichera A, segun el siguiente
detalle: (i) a las 9:33 horas Banchile inscribi6 para Inversiones Silvestre un remate de 5
millones de acciones Calichera A a un precio de $988, a ser ejecutado el mismo dia 4 de
junio a las 12:30 horas; (ii) a fas 9:33 horas Banchile inscribié para Inversiones Silvestre
otro remate de 5 millones de acciones Calichera A a un precio de $988, a ser ejecutado el
dia 4 de junio a las 12:30 horas; (iii) & las 9:34 horas Banchile inscribié para Inversiones
Silvestre otro remate de 4 millones de acciones Calichera A a un precio de $988, a ser
ejecutado el dia 4 de junio a las 12:30 horas; y (iv) a las 10:36 horas Celfin Capilal S.A.
Corredores de Bolsa (“Celfin”) inscribio para un tercero un remate de 604.210 accicnes
Calichera A a un precio de $980, a ser ejecutado el dia 4 de junio a las 12:30 horas.

Cabe sefialar que Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre, ambas bajo el control def Sr.
Roberto Guzman, se habian adjudicado el remate de acciones Calichera A efectuado por
Oro Blanco en marzo de 2010 a través de Corpbanca, nc obstante, los remates antes
individualizados fueron efectuados a través de Corpbanca, BCI y Banchile.
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En sesion de directorio de Oro Blanco de fecha 4 de junio, efectuada a las 10:00 horas, el
Sr. Aldo Motta comunico a dicho érgano de diferentes remates d realizarse es¢c mismo
dia a las 12:30 horas, asi en el acta de esa sesion se indica: «gl sefior Gerente General
informa a los sefiores Directores que ha tomado conocimiento de la inscripcion de
remates de acciones en la Bolsa de Comercio de Santiago, pard el di de hoy a las 12:30
horas, consistente en 130 millones, 60 millones 700 mil y 14 miliones de gcciones de
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.4. Serie 4.7

Segiin la misma acta ya indicada, el gerente general informoé al directorio de Oro Blanco
de los precios de cotizacion en el mercado de las acciones Calichera A, no obstante no
hay detalle de la informacién entregada. Asimismo, ¢l gerente general informo gue dicha
operacion seria financiada con US$200 millones mantenidos en caja y el saldo faliante
mediante operaciones simultaneas con Banchile.

Conocida esta informacion, el directorio acordé participar en estos remates a un precio
maximo de $995, para lo cual autorizo endeudarse por hastaUS$180 millones.

Respecto al endeudamiento recién referido, cabe destacar que a la fecha de la sesion de
directorio de 4 de junio, la junia de accionistas de Pampa Calichera de 31 de mayo de
2010, ya habia acordado el reparto de capital por {1S§ 220 wmillones, que serian
percibidos principalmente por Oro Blanco.

Cabe sefialar que el Sr. Aldo Motta, en su labor de gerente general de las sociedades
Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera, muestra un comportamiento dispar en
cuanto a dar a conocer los remates efectuados con ¢ titulo Calichera A; asi en agosto y
septiembre de 2009, habiéndose efectuado diversos remates de acciones Calichera A, el
Sr. Aldo Motta no presentd ninguno de ellos para la aprobacién del directorio de Oro
Blanco, no adjudicéndose ademas ninguno de ellos; en tanto en octubre del afio 2009, el
remate efectuado con fecha 9 de octubre fue presentado para la autorizacién previa al
directorio de Oro Blanco, pero no asi el remate de 14 de octubre; los remates de acciones
Calichera A efectuados en mayo de 2010 no fueron presentados para consideracion del
divectorio de Oro Blanco asf como tampoco al directorio de Norte Grande, aun cuando
esta altima se adjudico los remates.

Compra - precios de los remates

886.

887.

Seghn los antecedentes que dispone esta Superintendencia, el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en la BCS en el periodo de 15 dias habiles, 30
dias habiles y 60 dias habiles inmediatamente anterior a la sesion de directorio que
aprobo concurrir estos remates fueron de $909, $864 'y $802, de esta manera esos precios
serian, un 8,4%, 13,9% y 22.9% por debajo, respectivamente del menor precio ofertado
vender por Inversiones Jaipur e [nversiones Silvestre, esto es, $985.

En tal sentido, cabe sefialar que el dia 3 de mayo se habia repattido el dividendo eventual
de US$ 370 millones, siendo 1a fecha limite para tener el derecho a dividendo el dia 26
de abril. Al considerar el periodo comprendido entre el 27 de abril, fecha en gue s¢
empez6 a transar la accion Calichera A sin derecho, y el dia 3 de junio, esto es el dia
previo a la sesion de directorio gue acordo concurir a estos remates, el precio promedio
ponderado de las transacciones en dicho titulo fue de $862, esto es 14,3% por debajo del
precio de $985.menor precio oferiado vender por Inversiones Jaipur e Inversiones
Silvestse, esto es, $985.
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Compra — adquisicién de Oro Blanco y financiamiento

888.

889,

890.

891.

892.

893.

El remate por 130 millones de acciones inscrito por Inversiones Silvestre a través de
Corpbanca constituido por 160 lotes fue adjudicado de la siguiente manera: (1)
Inversiones Transcorp, se adjudico a través de Celfin, 500 mil acciones a un precio de
$993 por accién; y, (i} Oro Blanco se adjudico a través de Larrain Vial las restantes
129,5 millones de acciones a un precio de $990 por accidn.

F] remate, en un solo lote, por 60,7 millones de acciones, inscrito por Inversiones Jaipur
a través de BCI fue adjudicado integramente a Oro Blanco, a través de Larrain Vial, a un
precio de $985 por accion,

Los 3 remates Inscritos por Inversiones Silvestre, a traves de Banchile, por un total de 14
millones, fueron adjudicados a Oro Blanco a través de Larrain Vial, a un precio de $988
por accion.

El remate inscrito por Celfin por 604.210 acciones fue adjudicado a Inversiones
Transcorp, a través de la propia Celfin, a un precio de $988.

Oro Blanco se adjudico a través de estos remates un total de 204,2 millones de acciones
Calichera A por un monto de $201.826.500.000, cerca de US$375 millones. Con esta
adquisicion, Oro Blanco increments su participacion en Pampa Calichera a un 92,3% de
su capital. Luego de esos remates, Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre manfuvieron
al menos 14.735.676 y 27.661.189 acciones Calichera A respectivamente en carlera.
Asimismo, y como s¢ habia informado al directorio, Oro Blanco financi¢ estas compras
mediante efectivo y una simultanea por US$180 millones. Asi, las deudas de Oro Blanco
eran las siguientes:

Monto Deuda (1
Us$ 27.000.000
US 45.000.000
US$ 100.000.000
US$ 48.360.000
1s$ 180.000.000

Identificador

BCIL - Oro 8 (2009)
Bono internacional

Simultanea Behile
(1) Capital aproximado

Compra — analisis

894,

895.

Como antes se indico, el Sr. Aldo Motta habia comunicado al directorio de Norte Grande
gue las condiciones del mercado eran atractivas para adquirir acciones Calichera A, para
lo cual Norte Grande debid vender acciones Oro Blanco para financiar la compra de estas
acciones, To que tuvo lugar en fos ultimo dias de abril y en los primeros dias de mayo de
2010. No obstante ello, Oro Blanco, cuyo gerente general también era ¢l propio Sr. Aldo
Moita, y cuyo principal activo son precisamente acciones representalivas del capital de
Pampa Calichera, habiendo contado con efectivo durante todo el mes de mayo de 2010
recién efectué compras en junio de ese afio.
Existen antecedentes indiciarios que darfan cuenta que la forma en que s¢ desarroliaron
{os hechos seria el resuitado de una planificacion, presuncion que puede ser fundada, en
lo siguiente: (i) Pampa Calichera generd las condiciones pard repartir efectivo a sus
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accionistas, en la forma de dividendos y capital, para lo cual generd utilidades contables
durante el afio 2009 y efectud operaciones de financiamiento, esto es, obtuvo préstamo
de terceros y colocod el remanente de su capital no colocado; (i) Pampa Calichera
procedié al reparto de ese efectivo que, como se verd mas adelante, incluso le impidié
enfrentar sus propias obligaciones; (iif) Pampa Calichera repartié més efectivo que el que
Oro Blanco requeria conforme a sus necesidades al momento de suceder esas
iransferencias de efectivo; (iv) aun cuando Notrte Grande efectud compra de acciones
Calichera A durante abril y mayo v, teniendo efectivo para elto, Oro Blanco evitd
adquirir de esas acciones, iniciando las adquisiciones en los dias previos e inmediatos 2
aquél en que Inversiones Jaipur ¢ Inversiones Silvestre remataron sus acciones Calichera
A, adjudicandose este remate Oro Blanco y; (v) como se vera mas adelante, las acciones
adquiridas por Norte Grande fueron vendidas posteriormente a Inversiones Jaipur e
Inversiones Silvestre, acciones que luego seran adquiridas nuevamente por la propia Oro
Blanco.

Como se ha explicado, durante el afio 7009 e inicios del afio 2010, Pampa Calichera
sealizé diversas actuaciones que incrementaron su disponibilidad de efectivo - con lo que
paralelamente aumentaron ademas ¢l monto de pagos permitidos por el Indenture - y que
también, efectud operaciones que generaron utilidades contables, existiendo antecedentes
que todo lo anterior se habria hecho para brindar financiamiento a su matriz Oro Blanco.
En efecto, durante el afio 2010 Pampa Calichera fue una fuente permanente y relevante
de financiamiento para su matriz, no obsiante, el flujo de efectivo desde la filial a la
matriz se produjo en el tiempo y por montos tales que le permiti6 a Oro Blanco adquirir
acciones de Inversiones Silvestre ¢ Inversiones Jaipur, las que a su vez habian adguirido
dichas acciones en su gran mayoria, en el remate de acciones de primera emision de
Pampa Calichera efectuado en marzo de 2010.

Es asi como, Pampa Calichera durante el afio 2010 de forma reiterada acordé repartir
efectivo por sobre las necesidades vigentes de Oro Blanco. Fl dia 12 de mayo, fecha en
la que se acordé repartir capital por US$ 220 millones, Oro Blanco contaba con efectivo
por mas de US$ 200 millones, y aun asi se propuso este reparto, acuerdo que twvo hugar
menos de un mes antes de que Oro Blanco comprara las acciones Calichera A en
diversos remates efectuados el 4 de junio. Cabe consignar que este reparto fue propuesto.
por el Sr. Aldo Motta como gerente general de Pampa Calichera, que hacia las veces
también de gerente general de Oro Blanco, debiendo conocer entonces las necesidades de
financiamiento de ésta. De esta manera, Pampa Calichera se comprometié a entregar
aproximadamente US$180 millones a su matriz Oro Blanco “seglin la participacion de
Oro Blanco en Pampa Calichera a la fecha del acuerdo-, la que contaba ya con
aproximadamente US$ 200 millones, siendo las necesidades de efectivo de Oro Blanco a .
esa fecha el servicio de su deuda de largo plazo y un Unico pasivo de corto plazo el que
ascendia a aproximadamente US$ 50 millones. Lo anterior, darfa cuenta que se conocia
con antelacion que Oro Blanco enfrentaria a corto plazo importantes necesidades de.
efectivo, que correspondia a estas operaciones de remaics de'fecha 4 de junio, por lo que ¢
se transfirio el méximo de efectivo desde Pampa Calichera a Or6 Blanco.~

En ese orden de cosas, cabe sefialar ademas que el origen de las acciones Calichera A
que son compradas por Oro Blanco en ¢l remate de fecha 4 de junio de 2010, puede ser
trazado en el aumento de capital de Pampa Calichera del afio 2009. En efecto, en dicho
afio Oro Blanco no suscribié ninguna de las acciones a las que tenfa derecho del aumento
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de capital de su filial, las que fueron recién colocados mediante remate en marzo del afio
2010, mes en que la filial de Oro Blanco decidio rematarlas, siendo en dicha
oportunidad adquiridas por Inversiones Silvestre Inversiones. Jaipur, sin que Oro
Blanco interviniera en dicho Femate. Asi, fue la propia Oro Blanco la que habria
generado la disponibilidad de acciones de su filial para scr vendidas a Sociedades
Vinculadas, para finalmente adquirir esas acciones a un precio mayor. Como se ha visto
ademas, la colocacién de acciones de Pampa Calichera habrfa tenido plausiblemente
como explicacién poner a disposicion un paquete de acciones de acciones Calichera A
significativo para las Sociedades Vinculadas y también para Sociedades Instrumentales,
como se verd mas adelante, y a su vez lograr parte del efectivo que serfa transferido a
Oro Blanco, el que lo utilizarfa para financiar la compra de dichas acciones, toda vez que
Pampa Calichera no habria tenido necesidad de los fondos captados en fa colocacion
efectuada en marzo de 2010,

Todos los elementos antes analizados entregarian indicios que las Sociedades Cascada
fueron usadas para generar oportunidades de negocios, cuyo resultado estaba asegurado
por las propias Sociedades Cascada, que habrian tenido como objetivo perseguir el
interés social de las Sociedades Vinculadas, y posteriormente de las Sociedades
Instrumentales, tal como habia sucedido también en el afio 2009 principalmente para las
Sociedades Relacionadas, y en menor medida de esto gltimo, también para las
Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

Ahora bien, resulta contradictorio «que el Sr. Aldo Motta, coincidentemente, haya
sometido a la aprobacién del directorio de Oro Blanco, los remates de fecha 4 de junio,
pero cuando se trato de remales en los cuales intervenian entre si las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales o éstas y Socicdades Relacionadas, dichos remates no
fueron presentados al directorio como tampoco fueron aprovechados por el Sr. Aldo
Motta, aun cuando en diversas oportunidades dichos remates podian entenderse como
atractivos por sus precios, tales como los remates sucedidos el 31 de agosto de 2009 y en
septiembre de 2009. Por otra parte, si bien el precio de los remates de fecha 4 de junio
podria ser entendido por sobre el mercado, el Sr. Aldo Motta presentd esos remates para
la aprobacién del directorio, en sesién extraordinaria convocada especialmente para esa
materia, que tuvo lugar el dia inmediatamente siguiente a fa fecha en que s¢ inscribieron
los remates v a pocos minutos que se efectuaron los mismos.

Habiendo en marzo de 2010 eb Sr. Aldo Motta propuesto al directorio de Pampa
Calichera colocar las acciones de primera emision con un descuento que en el caso de la
serie A alcanzo un 7% (transandose en el mercado la accion a $780.-), de forma posterior
llevé al directorio de Oro Blanco la propuesta de adquirir acciones Calichera A a un
precio que podria ser entendido sobre mercado ($985 - 990.- a pesar de que en el
intertanto se habia distribuido utilidades por el emisor). Esta disparidad de criterio
permitio poner a disposicion de terceros acciones Calichera A a precios que podrian ser
entendidos bajo mercado y luego adquirir nuevamente de lerceros acciones Calichera A a
precios que podrian ser entendidos por sobre el mercado, lo que seguiria el esquema
presentado en el afio 2009, ¢l cual ha sido analizado anteriormente. En tal sentido, los
terceros que adquiricron las acciones vendidas por Pampa Calichera y que
posteriormente vendieron esas acciones a Oro Blanco resultaron ser los mismos, esto es,
Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre, ambas sociedades de propiedad del Sr.
Roberto Guzmén. Asi, las propuestas del gerente general permitieron o crearon las
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condiciones para que tales operaciones se realizaran en las condiciones indicadas y en
beneficio directo de Sociedades Vinculadas, lo que también sucedera para Sociedades
Instrumentales como se verd mas adelante.
Como se ha visto, la utilizacion efectuada por el Sr. Julio Ponce Lerou de las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales durante el afio 2009, se habrfa posibilitado en gran medida
por que el controlador de las Sociedades Cascada habria permitido a aquéllas operar con
estas filfimas en condiciones ventajosas, como sucedio en ia especie.
Finalmente, destaca la variedad de corredores utilizados por el Sr. Roberto Guzman para
realizar las operaciones de venta de acciones Calichera A el dia 4 de junio de 2010, las
que a pesar de haber sido adquiridas a través de Corpbanca, al momento de efectuar las
ventas de dichas acciones se utilizé hasta 3 corredores distintos, fijando ademas hasta 3
diferentes precios para los remates realizados, $990, $988 y $985.

VENTA DE NORTE GRANDE DE ACCIONES CALICHERA A

Venta Norte Grande - detalles de venta

504,

905,

906.

907.

908.

Como se ha visto precedentemente, el dia 4 de junio, Inversiones Jaipur € Inversiones
Silvestre efectuaron conjuntamenie 5 remates de acciones Calichera A, por 2047
millones de acciones, a precios de $985, $988 y $990, las que fueron adquiridas casi un
su totalidad por Oro Blanco. Tras esos remales, el dia 15 de junio a las 15:49 horas,
Norte Grande, a través de Larrain Vial, inseribié un remate de venta de 43.925.078
acciones Calichera A a un precio de $860, en un solo lote y con fecha de ejecucion el dia
17 de junio a las 12:30 horas, eslo es con una diferencia un poco mayor de 36 horas.

El dia 16 de junio Inversiones Transcorp inscribis, a través de Celfin, un remate por 2,5
millones de acciones Calichera A a un precio de $859, en un solo lote y con fecha de
ejecucion 17 de junio.

A la fecha de realizacion de estos remates, ya s¢ habia fijado el dia 5 de julio como la
fecha para el reparto de capital que efectuaria Pampa Calichera por US$220 millones de
dolares, siendo la fecha limite el dia 29 de junio de 2010. De tal forma, con esta venta
Norte Grande dejé de tener derecho a ese reparto.

El remate de venta de acciones Calichera A se ejecuté a las 12:30 horas del dia 17 de
junio, ese mismo dia, pero a las 16:35 horas se reuni6 el directotio de Norte Grande,
ocasion en que s¢ les informé de la venta de las acciones Calichera A. Segin detalla el
acla, el gerente general comunico que el precio del remate habia sido £860, pero debido a
la existencia de diversos interesados el precio sc eleva a $864. Asimismo, y como da
cuenta ¢l acta también, el Sr. Aldo Motta fue consultado por el director Sr. Alejandro
Ferreiro respecto de la identidad de las personas que adquirieron estas 4CCIONES,
sefialando el Sr. Aldo Motta que desconocia dicha informacién. Los adquirentes de tales
acciones fueron Inversiones Silvestre e Inversiones Jaipur, mismas sociedades que en
marzo de 2010 se habfan adjudicado las acciones Calichera A de primera emision
rematadas por Pampa Calichera y que ademis habian vendido acciones en remate a Oro
Blanco en junio de 2010,

Ademas, el Sr. Aldo Motta, en la sesién de 17 de junio de 2010 informé que el destino de
los fondos conseguidos en la venta de las acciones Calichera A seria pagar pasivos que a
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esa fecha alcanzaban los US$210 millones. Cabe sefialar que a €82 fecha el unico pasivo
de Norte Grande era la deuda con Inversiones SQ, que vencia en diciembre del afio 2010,
Es necesario mencionar, ademas, que ol St. Aldo Motta en su labor de gerente general de
Oro Blanco habia presentado al directorio de ésta, la oportunidad de pegocio de los
remates de fecha 4 de junio de 2010, los cuales se realizaron a precios de $985, $988 v
$990, precios que podrian ser entendidos por sobre el precio de mercado, no obstante 1o
cual, no hay registro en las actas de sesiones de directorio de Oro Blanco que se hubiera
presentado a dicha compafifa el remate que efectuaba Norte Grande el 17 de junio, a
dicha compaiiia. En tal sentido, el directorio de Oro Blanco se reuni6 el dia 16 de junio
de 2010, esto es, un dia después de la fecha en que el Sr. Aldo Motta inscribio el remate
de venta de acciones Calichera A para Norte Grande y un dia antes del remate, no
obstante lo cual el gerente general de Oro Blanco, St. Aldo Moita, no comunico este
hecho al directorio de aguélla, a pesar de tratarse de informacion publica.

En cuanto a las fechas en que se efectuaron las sesiones de directotio, la practica de las
Sociedades Cascada era que las 3 sociedades, eslo €5, Norte Grande, Oro Blanco y
Pampa Calichera sesionaran el mismo dia, una tras de otra. En tal sentido, en el acta dela
sesion de directorio de 20 de enero de 2010 de Norte Grande figuraba el calendario de
sesiones ordinarias fijandose, entre otras, ¢l dia 16 de junio para tal efecto, esto es, un dia
antes de la fecha del remate; pero el directorio de Norte Grande sesiond el dia 17 de
junio, esto s, cuando ya se habia efectuado el remate, mientras que Oro Blanco y Pampa
Calichera si sesionaron el dia 16 de junio.

El precio en que el gerente general de Norte Grande inscribid el 15 de junio el remate de
venta de las acciones Calichera A, para Norte Grande ($860), cra significativamente
menor que aquél al que el Sr. Aldo Motta adquirié acciones Calichera A para Oro Blanco
el dia 4 de junio (entre $983 y $990).

Venta Norte Grande - precio

912.

913.

914,

Segun los antecedentes que dispone esta Superintendencia, el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en el periodo de 60 dias habiles, 30 dias
hébiles y 15 dias habiles inmediatamente anteriores a fa fecha de inscripcion del remate
fueron: $873, $969 y $987, respectivamente. De esta manera el precio de inscripcion del
remate de $860, era inferior en un 1,5%, 11,22% y 12,84% respectivamenie respecto de
los precios antes referidos.

En tal sentido, cabe sefialar que el dia 3 de mayo se repattio el dividendo provisorio de
1S§370 millones, cuya fecha limite fue el dia 26 de abril. Al considerar el periodo
comprendido entre el 27 de abril, en que se empieza a transar la accion Calichera A sin
derecho, y ¢l dia inmediatamente anterior a la fecha de inscripcion del remate, el precio
promedio ponderado de las transacciones en dicho titulo fue de $962, esto es, un 10,64%
superior al precio de inscripcion del remate de 17 de junio.

Asimismo, como se indicé el dia 4 de junio se inscribieron diversos remates de acciones
Calichera A a precios desde $990 a $980, respecto a los cuales el precio de inseripeién
del remate de Norte Grande era inferior en un 12,24%.

Venta Norte Grande - adquirentes
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El remate insctito por Norte Grande a $860 fue adjudicado a un precio de $864, siendo
los adquirientes: Inversiones Silvestre, con 31.925.078 acciones, e Inversiones Jaipur,
con 12 miliones de acciones, las que operaron a través de la corredora de bolsa
Santander, Toda vez que el remate se hizo a fravés de martillero no hay registro de Jas
personas que participaron en la puja.

El remate de Inversiones Transcorp fue adjudicado en su totalidad a Inversiones Silvestre
al mismo precio que ¢l precio de inscripeion del remate.

Venta Norte Grande - Operaciones previas de Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre

917.

En ¢! perfodo comprendido entre la venta de acciones en remate de fecha 4 de junio y la
adquisicion de acciones a Norte Grande, Inversiones Silvestre vendio un total de 40.225
acciones Calichera A, siendo estas operaciones efectuadas principalmente a terceros.
Inversiones Jaipur en tanto no efectud ninguna operacion.

Venta Norte Grande — efecto y usos

918,

Tal como lo habia sefialado el St. Aldo Motta en la sesién de 17 de junio de 2010, con
los fondos recibidos en la venta de las acciones Calichera A Norte Grande prepago el dia
21 de junio de 2010, fecha de liquidacién del remate, aproximadamente US$ 70 millones
de la deuda que mantenia con Inversiones SQ, que ascendia a US$ 210 miliones, y que
habfa suscrito Norte Grande para efectuar la compra de acciones Oro Blanco en
diciembre de 2009 a Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque e Inversiones Saint
Thomas, Cabe recordar ademas que en enero de 2010 Norte Grande habia prepagado
parte de la deuda con BCL, por lo que sus pasivos eran de aproximadamente US$146,9
millones

Identificador Monto Deuda Monto Deuda(i)
anterior (1)

BCI - Norte renege (2009) US$ 6.900.000 1S$ 6.800.000

Inv. SQ — Norte (2009) US$ 210.000.000 US$ 140.000.000

(1} Capital aproximado

919,
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En este remate Norte Grande vendio la totalidad de las acciones Calichera A que poseia.
Por otra parte, conservé su participacion en Oro Blanco, que a esa fecha alcanzaba a un
79,2% producto de las ventas efectuadas en abril y mayo de 2010, las que habia realizado
con el objetivo de financiar la compra de acciones Calichera A. De esla forma, Norte
Grande vendié activos para pagar su deuda con Inversiones SQ.
Segin los antecedentes que dispone este Servicio, el mismo dia en que Norte Grande
pagoé US$70 millones a Inversiones SQ, Inversiones SQYA prepagd anticipadamente
1SS 77 millones de fa deuda que tenia ésta con Oro Blanco, cuya fecha de vencimiento
era el afio 2016. A su vez, Oro Blanco utilizé aproximadamente US$71 millones de esos
fondos para pagar una parte de la simultanea que habia suscrito para realizar las compras
de acciones el dia 4 de junio. Con ello, Oro Blanco siguid manteniendo una cuenta por
cobrar con Inversiones SOYA por cerca de US$23 millones, siendo el siguiente el detalle
de deudas.
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Identificador Monto Deuda (1
ITAU-Oro 1 (2008) US§ 27.000.000

BCI — Oro 8 (2009) US$ 45.000.000

Bono internacional US$ 100.000.000

S0O- Oro 1 (2009) US$ 48.360.000
Simultinea Behile

(1) Capital aproximado

US$ 109.000.000

Venta Norte Grande - analisis

921.

922.

923.

924.

En marzo de 2010, Pampa Calichera rematé el remanente de acciones de primera
emision que mantenia en cartera, cn circunstancias que de acuerdo a los aniecedentes que
dispone este Servicio, no tenia necesidad de fondos, y que en fos hechos tales acciones
fueron adquiridas a un precio que podria ser entendido bajo €] mercado por Sociedades
Vinculadas. Con los fondos captados con dicho remate, Pampa Calichera repartio
efectivo a Oro Blanco, el que [ue base para financiar compras de acciones Calichera A, a
las mismas Sociedades Vinculadas que las habfan adguirido en marzo de 2010. En esa
ocasion, el gerente general de Pampa Calichera, Sr. Aldo Motta, propuso al directorio
colocar tas acciones Calichera A, en base a un precio correspondiente al promedio de las
transacciones efectuadas en la BCS, pero con un descuento de un 7 % y como gerente
gencral de Oro Blanco propuso adquirir acciones Calichera A a precios que podrian ser
entendidos por sobre mercado. De esta manera, Pampa Calichera habria sido funcional
para proveer acciones a Sociedades Vinculadas y para tinanciar a Oro Blanco para que
adquiriera dichas acciones a estas ultimas.
Este Servicio examind distintos antecedentes que indicarfan que el patron descrito
previamente se habria repetido con Norte Grande, quien vendi6 acciones Calichera A a
Sociedades Vinculadas, a un precio que podria ser entendido bajo mercado, utilizdndose
el efectivo resultante de esa venla para {inanciar a Oro Blanco, la que posteriormente y
como se verd mas adelante,, y en los meses de julio y septiembre adquirié acciones
Calichera A a Sociedades Vinculadas & Instrumentales.
El 21 de abril el gerente general de Norle Grande, Sr. Aldo Motta, informd al directorio
que las condiciones de mercado hacian atractivo la compra de acciones Calichera A, para
lo cual, dada la carencia de recursos para tal adquisicion, vendié acciones Oro Blanco, su
principal activo, para financiar esas compras. No obstante, en la misma época, Oro
Blanco, sociedad de la que el Sr. Aldo Motta también era gerente general, y la que si
tenfa efectivo disponible, no efectuéd compra alguna de tales acciones hasta dias
inmediatos previos & que Tnversiones Jaipur e Inversiones Silvestre efectuaron diversos
remates de acciones Calichera A con fecha 4 de junio.
En tal sentido, no resulta explicable gque para Norte Grande resultara conveniente
adquirir acciones Calichera A, para lo cual debio vender parte de su principal activo, ¥
no asi para Oro Blanco, la que coptaba con efectivo suficiente, y no obstante ser £sas
acciones su principal inversion, se haya inhibido de participar de las oportunidades de
negocios que fueron tomadas por su matriz Norte Grande, Como se ha indicado, las
Sociedades Cascada habrian sido usadas para proveer oportunidades de negocios, cuyo
resultado era asegurada por aquéllas, a Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢
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Instrumentales, a partir de un esquema que requeria la realizacion de operaciones en 1a
que surgirian eventuales conflicto de interés, en el caso, entre Norte Grande y Oro
Blanco. No obstante, €s0S eventuates conflictos habrian sido resueltos no en el mejor
interés de alguna de ellas, sino que en el interés de las Sociedades Vinculadas €
Instrumentales, toda vez que el esquema que habria englobado dichas operaciones ,
habria tenido por objeto perseguir el interés social de aquéllas, incluso en contra del de
las Socicdades Cascada.

Lo anterior lleva a, estimar que esa cadena de eventos fue disefiada para lograr que esta
serie de operaciones se realizara para proveer nuevas oportunidades de pegocios a las
Sociedades Vinculadas ¥ @ Sociedades Instrumentales. En la especie, esto se logré
mediante el remate efectuado por Norte Grande, el cual fue adjudicado a Inverstones
Silvestre e Inversiones Jaipur; de forma paralela, se adoptaron una serie de decisiones
tanto para que todos los fondos que pudieran estar disponibles cn Pampa Calichera
fueran entregados a Oro Blanco, asi como también para que llegado ¢l momento ésta
comprara acciones casi en exclusividad a Sociedades Vinculadas e Instrumentales. Como
se ha visto, Oro Blanco casi por completo se inhibio de participar en otras operaciones en
fas que no hayan participado Sociedades Vinculadas, tal como el remate efectuado por
Norte Grande en junio de 2010 y las operaciones realizadas por Norte Grande en abril ¥
mayo de 2010, periodo en el cual la matriz de Oro Blanco se hizo de las acciones que
vendio en el remate realizado en junio de 2010.

El dia 4 de junio de 2010, y aun cuando los precios de los remates de las acciones
Calichera A efectuados por Sociedades Vinculadas eran de $085, $988 y $990, precios
que podrian ser entendidos por sobre el mercado, Norte Grande desaprovecho 1a
oportunidad de vender sus titulos Calichera A, a pesar de que su gerente genera) conocia
1a existencia y las condiciones de los remates a ejecutarse a esd fecha en el mercado, 1o
que le hubiera dado la posibilidad de inscribir un remate en similares términos. Oro
Blanco fue la que adquirié las acciones Calichera A vendidas en remate por Inversiones
Jaipur ¢ Inversiones Silvestre; para ello fos hechos dan cuenta que Oro Blanco debid
endeudarse mediante una simultanea por US$180 millones, ya que los fondos recibidos
por la colocacion de su aumento de capital ¥ el reparto del dividendo de US$370
miltones de Pampa Calichera no fueron suficientes para financiar las compras efectuadas
en junio de 2010. No obstante, dicha simultdnea debia ser cubierta con el reparto de
capital de US$ 220 millones que Pampa Calichera ya habia acordado que s¢ pagara el 5
de julio de 2010, del cual Oro Blanco debia vecibir a! menos US$ 200 millones de
dolares considerando su participacion en dicha compaftia a la fecha de corte de dicho
derecho, por lo gue estos fondos que recibiria le permitirian pagar dicha simultanea.,

De forma posterior a los remates de 4 de junio, Norte Grande vendio, a través de un
remate efectuado el dia 17 de junio, las acciones Calichera A, que habia adquirido en
abril y mayo de 2010. Al respecto, el precio de $ 860 fijado por Norte Grande para el
remmate podria ser entendido bajo el mercado, segln da cuenta la informacién bursatil, no
obstante, el gerente general, Aldo Motta, inscribié a ese precio el remate en cuestion, elio
a pesat de haber adquirido el dia 4 de junio, a través de Oro Blanco, acciones a precios
de $980. Ahora bien, y de forma contraria a lo sucedido con el remate de fecha 4 de
junio, el Aldo Motta no informé al directorio de Oro Blanco la posibilidad de adeuirir de
esas acciones, a pesar de que fuvo una clara oportunidad en la sesion de directorjo de 16
de junio, efectuada un dia antes de la fecha del remate, ello aun cuando dicha operacion
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se referfa al activo fundamental de ese emisor de valores de oferta publica. En tal
sentido, también resultaria revelador que el Aldo Motta, sin necesidad de haber
informado al directorio como lo hizo en multiples veces anteriores, no haya adquirido de
las acciones que el mismo estaba poniendo a disposicién del mercado como gerente
general de Norte Grande.

Si bien a la fecha del remate realizado por Norte Grande, Oro Blanco no contaba con
efectivo para adquirir dichas acciones, en oportunidades anteriores ésta habfa recurrido a
financiamiento para la adquisicion de acciones, sin ir mas lejos tal como habia sucedido
el 4 de junio de 2010, fecha en la que suscribié una simultanea para adjudicarse dicho
remate. En tal sentido, cabe sefialar que el dia 3 de julio Oro Blanco recibirta, al menos
US$200 millones provenientes del reparto de capital, -de acuerdo a la participacion de
Oro Blanco en Pampa Calichera a la fecha en que aconteci6 el remate, lo que le
procuraba el efectivo necesario para disminair su endeudamiento. Al respecto, cabe
preguntarse si Oro Blanco se habia endeudado para adquirir acciones cuyo precio podria
ser entendido por sobre mercado por qué no hacerlo en este caso en que las acciones
vendidas podrfan ser entendidas a un precio bajo el mercado. , sin mencionar ademas que
como se ha visto en los hechos, el grupo controlador le procuré efectivo al poco andar al
prepagar la cuenta por cobrar que mantenfa con Oro Blanco.

Norte Grande con los fondos recaudados con la venta en remate ¢jecutado el dia 17 de
junio, prepagé parcialmente la deuda que tenfa con Inversiones SQ, la que vencia en
diciembre de 2010. Es asi como, los antecedentes a disposicion de este Servicio, darian
cuenta que la venta de acclones Calichera A no solo permitié que Inversiones Jaipur e
Inversiones Silvestre adquirieran nuevas acciones Calichera A a precios que podrian ser
entendidos bajo mercado, sino que ademas permiti¢ financiar al grupo controlador para
que éste a su vez remitiera dichos fondos a Oro Blanco..

En efecto, el mismo dia en que Inversiones SQ recibié el prepago de Norte Grande,
Tnversiones SQYA, filial de la primera, prepagd aproximadamente US$77 millones a
Oro Blanco por fa deuda que vencia el afio 2016, la que habia sido suscrita el afio 2009,
Dada la fecha de vencimiento de dicha obligacién resulta llamativo que se anticipara su
pago, resultando mas llamativo aun al considerar que Oro Blanco recibié el 5 de julio de
2010 en torno a US$200 millones de Pampz Calichera producto del reparto de capital
acordado por ésta, debiendo haber sido suficiente este efectivo para pagar la simultdnea
por US$180 millones, no obstante el grupo controlador prepago la integridad de dicha
deuda el dia 25 de junio de 2010, la que ascendia en total a aproximadamente 2 USH 100
millones, esto Gltimo como se detallara mas adelante, La explicacion a ello podria
encontrarse el dia 9 de julio, fecha en la cual Sociedades Vinculadas e Instrumentales
efectuaron nuevos remates de acciones Calichera A, que seran adquiridas nuevamente
por Oro Blanco, a través de remates efectuados en julio y septiembre de 2010.

Conforme a lo antes expuesto, de manera similar a lo acontecido para los remates
adjudicados por Oro Blanco el 4 de junio, en que los hechos dan cuenta gue se habrian
anticipado las necesidades de efectivo que tendria la matriz de Pampa Calichera para
efectuar eslas compras, nuevamente S volvieron a anticipar las necesidades de
financiamiento de Oro Blanco. A pesar que Oro Blanco tenia comprometido efectivo
para pagar la simultdnea suscrita para la compra de acciones del dia 4 de junio, el grupo
controlador se encargd de transferir un Importante volumen de efectivo, el cual fue
utilizado para financiar las compras que efectué Oro Blanco el dia 9 de julio, no
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obstante, a la fecha en que el grupo controlador transfiere dicho efectivo, en la forma de
prepago de una acreencia, en teoria no deberfa haber conocido de dicha necesidad de
efectivo. Se ha tenido presente que ese efectivo fue proporcionado por el grupo
controlador de manera posterior al remate de acciones Calichera A efectuado por Norte
Grande, pero de forma previa a los remates efectuados por Sociedades Vinculadas en
julio det afio 2010, los que fueron adjudicados por Oro Blanco.

Cabe destacar ademas que el remate efectuado por Norte Grande fue hecho en un solo
lote, tal como la casi totalidad de remates efectuados por las Sociedades Cascada en que
los adjudicatarios e 1a totalidad, o casi la totalidad, de las acciones rematadas, fueron
Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales. Asimismo, el periodo de difusion
también resultarfa limitado para un remate del volumen realizado por Norte Grande. De
esta manera, tanto el hecho que el remate haya sido efectuado en un solo lote como el
periodo de difusion habrian ido contra la posibilidad de maximizar la recaudacion de
recursos v, mds bien, pareciera haberse establecido estas caracteristicas de forma que las
Sociedades Vinculadas enfrentaran una menor cantidad de competidores, de forma de
asignarse este remate, como efectivamente acaeci¢ al mas bajo costo posible.

Por otra parte, el actuar del Sr. Aldo Motta daria cuenta de diversas contradiccienes, lo
que cobrarfa especial relevancia dado que ha detentado la calidad de gerente general de
Oro Blanco y Norte Grande. Como ya se hizo presente, en los remates de 4 de junio, €l
Sr. Aldo Molta, como gerente general de Oro Blanco, propuso at directorio participar en
esos remates, para lo cual incluso citd al directorio a sesién exiraordinaria para que
conocicra y aprobara la participacién en dichos remates, los que como se ha visto, s¢
efectuaron a precios que podrian ser entendidos sobre el mercado. No solo ello, tan
relevante era la participacién de Oro Blanco en esos remates que se endeudd con una
simultanea. No obstante lo anterior y, en el curso del mismo mes, respecto del remate de
fecha 17 de junio, y a pesar de que el Sr. Aldo Motta conocia la realizacion de un remate
de venta de acciones Calichera A , realizado por Norle Grande que se encontraba bajo su
gerencia, y particip6 en la sesion del directorio de Oro Blanco del dia 16 de junio, no
propuso participar en dicho remale al directorio, ni consta que hubiera entregado dicha
informacion a este Gltimo. Asi, si en el remate de fecha 4 de junio el Sr. Aldo Motta
tomé conocimiento y comunicé al directorio de Oro Blanco la realizacion de diversos
remates como oportunidades de negocios, para el remate inscrito el dia 15 de junio por €l
mismo, como gerente general de Norte Grande, para ser realizado el dia 17 de junio, no
lo informé al directorio de Oro Blanco.

L el mismo sentido anterior, a pesar de que tanto Norte Grande, Oro Blanco y Pampa
Calichera tenian fijada una sesion de directorio para el dia 16 de junio, cabe sefialar que
la sesion de Norte Grande se reunié solo hasta el dia 17 de ese mes, fecha posterior a la
ejecucion del remate. Lo anterior, ademas se daba en el contexto que el director de Norte
Grande Sr. Alejandro Ferreiro habia requerido que se estableciera una politica de
inversién en cuanto a los titulos representativos de Sociedades Cascada, la que se habia
dilatado.

También apareceria como contradictoria fa evaluacién que hace el Sr. Aldo Motta
respecto de los precios para efectos de hacer las adquisiciones y ventas; asi, y como ya s¢
describio, el Sr. Aldo Motta, como gerente general de Oro Blanco, estimd conveniente
adquiriv acciones a precios que podrian ser entendidos por sobre el mercado, en cambio
el Sr. Aldo Motta como gerente general de Norte Grande estimé conveniente vender
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acciones a un precio que podria ser entendido bajo mercado. Al respecto, los
antecedentes sefialan que cuando el Sr. Aldo Motta, como gerente general de Oro
Blanco, recomendo comprar y comprd a un precio entendido por sobre el mercado, 1o
hizo adquiriendo de las sociedades Inversiones Jaipur € Inversiones Silvestre. Lo
Hamativo es que a €sas mismas sociedades, previamenie, y cOmo gerente general de
Pampa Calichera, les habfa vendido acciones Calichera A, pero a un precio
aparenfemente bajo el de mercado. Luego, y esta vez, el Sr. Aldo Motta como gerente
general de Norte Grande, volvié a vender a Inversiones Silvestre € Inversiones Jaipur
acciones Calichera A a un precio entendido bajo el mercado Y, posteriormente, ef dia 9
de julio, el Sr. Aldo Molta nuevamente como gerenie general de Oro Blanco volvio a
comprar acciones a ¢sas mismas sociedades y Sociedades Instrumeniales, pero esta vez @
un precio que podria ser entendido por sobre el metcado, esto iltimo como se verd mas
adelante.

Los elementos antes expuestos ademas son indiciarios en cuanto & que las actuactones
del Sr. Aldo Molta no resultan set sino la materializacion del presunto esquema que se ha
dado cuenta hasta aqui, que s€ habria iniciado el afio 2009, s€ repitio durante el afio 2010
y se volveria a repetir en el afio 7011. Como ha sido sefialado, este esquema habria
tenido por objetivo proveer oportunidades de negocios a Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, cuyo resultado era asegurado por las propias Sociedades
Cascada, esto aun a costa de afectar el interés social de estas Gltimas. Cabe sefialar que
en el afio 2010, estas oportunidades de negocios habrian sido generadas para Sociedades
Vinculadas e Instrumentales, que, como se ha visto, habrian subordinado su interés social
a favor de Socicdades Relacionadas durante el afio 2009.

NUEVAS OPERACIONES DESTINADAS A FINANCIAR A ORO BLANCO

Nuevas operaciones destinadas a financiar a2 Oro Blanco — detalles

937.

938.

939,

940,

Durante el mes de junio de 2010, Pampa Calichera refinancié la simultinea suscrita en
diciembre del afio 2009 y la deuda con Corp, lo que le permitid disponer de efectivo para
el pago del reparto de capital, el que s¢ efectué a contar det 5 de julio de 2010.

El 25 de junio de 2010, Inversiones SQYA tetminé de prepagar la deuda que tenia con
Oro Blanco, cuyo vencimiento era el afio 2016. Con el pago efectuado por Inversiones
SQYA y el efectivo de que disponia, Oro Blanco abono US$41 millones, que
correspondia a parte de la deuda con Banchile por la simultanea susctita para financiar
las compras efectuadas el dia 4 de junio.

El dia 5 de julio se efectuo el pago del reparto de capital por US$220 millones de dolares
acordado por Pampa Calichera. De ese repatto, Oro Blanco recibio aproximadamente
US$203 millenes, en tanto Inversiones Silvestre recibio 1JS$7,7 millones, ¢ Inversiones
Jaipur recibio US$3,3 millones. Cabe recordar que Norte Grande al vender sus accioncs
Calichera A a $864 por accion el dia 17 de junio dejo de recibir aproximadamente Us$
5.4 millones, al no tener derecho al reparto de capital que habia acordado Pampa
Calichera. Luego de este reparto, Pampa Calichera quedo practicamente sin efectivo.
Con los fondos recibidos por el reparto de capital, Oro Blanco terminé de pagar la
simultanea susctita con Banchile en junio de 2010, ¥ quedo con aproximadamente
US$135 millones en efectivo. El detalle de las deudas de Oro Blanco es €l signiente:
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Monto Deuda(l
US$ 27.000.000
US$ 45.000.000
Us$ 100.000.000
Us$ 48.360.000

1dentificador
[TAU-Oro 1 {2008)
BCI — Oro 8 (2009)
Bono internacional
S0)- Oro 1 (2009)
(1) Capital aproximado

Nuevas operaciones destinadas a financiar a Oro Blanco - analisis

941.

942.

943,

944,

Las operaciones de financiamiento antes descritas darian cuenta que se buscod
nuevamente transferir la mayor cantidad de recursos a Oro Blanco, incluso mas alla de
las necesidades vigentes a la fecha de la transferencia del efectivo en cuestion por dicha
compafifa e incluso se habria hecho a costa del interés social de otras sociedades del
grupo, en especifico Pampa Calichera.
Con el reparto de capital efectuado por Pampa Calichera en julio, ésta entregd casi la
totalidad del efectivo que disponia, no obstante mantener deudas vigentes de corto plazo
por al menos US 70 millones, debiendo Pampa Calichera rencgociar dichas acreencias
s6lo para poder efectuar el reparto de capital comprometido. De tal forma, Pampa
Calichera luego de haber contado hasta con mas de US$ 800 millones en efectivo, ¥
habiendo repartido en forma de dividendos y capital aproximadamenie US$ 650
millones, ahora se encontraba renegociando deudas, Gnicamente para poder efectaar los
pagos de efectivo comprometidos con sus accionistas. Lo anterior resuita similar a lo
acontecido con Oro Blanco en el afio 2009, la cual debid asumir diversas deudas con
terceros de forma de alivianar la situacion financiera de otras sociedades del grupo, tal
como ha sido analizado previamente.
El prepago que realizé Inversiones SQYA a Oro Blanco —hay que recordar que esta
deuda vencia el afio 2016- reitera 1a practica observada durante el afio 2010 de entregar
la mayor cantidad de efectivo a dicha compaiifa, repitiéndose, ademas, ¢l patron de
transferir a Oro Blanco mas efectivo de lo necesario segin su situacion financiera
vigente a la fecha de dicha entrega de efectivo, transferencias ademas que antecedieron
por rtegla general a importantes compras de acciones Calichera A efectuadas a
Sociedades Vinculadas e Instrumentales. Como se recordara, €D ¢l mes de mayo Pampa
Calichera habia acordado el reparto de capital por US$ 220 millones de manera previa a
que Oro Blanco hiciera las adquisiciones de acciones Calichera A el 4 de junio. La
sucesion de acontecimientos mostrarfa que lo que se hizo en aquella ocasion fue asegurar
financiamiento para Oro Blanco, en orden a que ésta pudiera comprar las acciones que
remataron Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre ef dia 4 de junio. Es asi como los
antecedentes indicarian que la venta efectuada a través de remate por Inversiones Faipur
e Inversiones Silvestre con fecha 4 de junio habria sido planificada con anterioridad y
por ello se estaba disponiendo que Pampa Calichera efectuara este reparto de capital, el
cual iba a ser utilizado por Oro Blanco.
Lo mismo sucedi6 en junio de 2010, cuando Inversiones SQYA pagé la totalidad de la
deuda que mantenia con Oro Blanco, deuda cuyo vencimiento original era el afo 2016.
Oro Blanco a la fecha en que Inversiones SQYA prepago la totalidad de la deuda, tenia
como acreencias de corto plazo la simultanea que habfa suscrito por US$ 180 millones
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para adjudicarse los remates de 4 de junio ¥ la cuenta por pagar de aproximadamente
US$ 50 millones con Inversiones SQ, es decir, un total de US$ 230 millones. Como se
vera mas adelante, la deuda con Inversiones SQ que vencia en diciembre de 2010 fue
renegociada y aplazada.

Entonces para cubrir estas obligaciones por US 230 millones, Oro Blanco tenia
comprometidos al menos US$ 200 miflones producto del reparto de capital de Pampa
Calichera, pero su grupo controlador, a través de Inversiones SQYA, le entregd
adicionalmente en torno a US$ {00 millones mas. Es decir, su grupo s¢ pusicron 4
disposicién de Oro Blanco aproximadamente US$ 300 millones para cubrir ohligaciones
por US$ 230 millones, de las cuales finalmente aplazo US$ 50 millones gracias a su
grupo controlador.

De esta manera, s¢ repitié lo sucedido en el mes de mayo, poniéndose a disposicién
fondos en excesos a Oro Blanco 'y +al como sucedio en mayo-, también al poco andar,
se inscribieron nuevos remates de acciones Calichera A, esta vez por Inversiones Jaipur e
Inversiones Saint Thomas, acciones cuyo origen puede ser encontrado principalmente en
el remate efectuado por Norte Grande en junio, los que fueron adquiridos en ¢l mes de
julio del 2010 por Oro Blanco en julio, que financio estas compras con el exceso de
efectivo que le entregd su grupo controlador a través de Pampa Calichera ¢ Inversiones
SQYA.

VENTAS DE ACCIONES INVERSIONES SILVESTRE EN RUEDA - COMPRA SAINT
THOMAS

Compra de Inversiones Saint Thomas- detalles

947,

948.

949.

En los dias posteriores al 17 de junio, fecha en la cual adquirié acciones en remate
efectuado por Norte Grande, Inversiones Silvestre adquirié un total de 20.000 acciones y
enajend 62.115222 acciones por $50.410.056.679, aproximadamente US$ 85 millones
de délares. Estas operaciones se concentraron los dias 30 de junio y 1t de julio y se
realizaron, principalmente, et 1a Bolsa Flectronica de Chile.

E! dia 30 de junio, esto es, ¢l primer dia de transaccion de las acciones Calichera A sin
derecho a reparto de capital, nversiones Silvestre vendio 4.620.000 acciones de las
cuales 4,6 millones fueron adquiridas pot Tnversiones Jaipur. Esa operacion se realizo a
un precio promedio ponderado de $830 en una operacion 0D efectuada en la BEC ¢
intermediada por Banchile. Al respecto, cabe sefialar que segim informacién del boletin
bursatil de la BCS, el precio menor de transaccion de esa accion en dicha bolsa para el
dia 30 de junio fue de $850. Las ventas de las vestantes 20.000 acciones s€ hizo en fa
BCS a un precio de $850.

El dia 1 de julio, Tnversiones  Silvestre enajend  57.465.222 acciones por
$46.547.606.670. De esas acciones, 57.414.361 fueron vendidas en la BEC a un precio
promedio por accién de $810 en 22 operaciones OD intermediadas por Larrain Vial,
cada una de ellas en promedio por UE99,000, y cuya contraparte fue Inversiones Saint
Thomas. Al respecto, cabe seffalar que segin el boletin bursatil de 1a BCS, el precio
menor de transaccion en dicha bolsa para esa fecha fue de $824,99. Las restantes 50.861
fucron vendidas en la BCS aun precio promedio ponderado de $825.
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Compra de Inversiones Saint Thomas- analisis

950.

951.

952.

953.

954.

Inversiones Silvestre luego de haber adquirido por remate a Norte Grande acciones
Calichera A se desprendio de la totalidad de sus acciones, las que fueron vendidas a
Inversiones Jaipur ¢ Inversiones Saint Thomas, a las que Inversiones Silvestre transfirid
dichas acciones a precios que podrian set entendidos como menores que los
prevalecientes en el mercado. En efecto, Inversiones Silvestre efectud estas ventas en la
BEC a precios que resultaron set inferiores a los precios mMeEnores observados en la BCS
en esas mismas fechas.

Inversiones Saint Thomas, luego de las numerosas operaciones efectuadas con el titulo
Calichera A y Oro Blanco con Inversiones del Sur, Inversiones Silvestre e Inversiones
del Parque en el afio 2009, no presentd ninguna operacion con el titulo Calichera A hasta
¢l dia 1 de julio de 2010, fecha en la cual adquirié acciones a Inversiones Silvesire, en
tanto, no se observan operaciones con ¢l titulo Oro Blanco durante todo el afio 2010y
7011. Como se vera mas adelante, Inversiones Saint Thomas terminara vendiendo estas
acciones Calichera A a Oro Blanco a través de remates cuyos precios podian ser
entendidos por sobre el mercado.

De acuerdo a andlisis anteriores, en el afio 2009 las Sociedades Cascadas habrian seguido
un esquema de forma de brindar oportunidades de negocios principalmente 2 las
Sociedades Relacionadas y en la medida de aquello a Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, siendo el resultado de dichas oportunidades de negocios asegurado por
las propias Sociedades Cascada, no importando que ello habria afectado su interés social.
En tauto en el afio 2010, lo que se podria observar seria la realizacién de un nuevo ciclo
del esquema, que también sc habria efectuado en el afio 2009 y que s¢ volveria a
presentar en el afio 201 1, no obstante, en esta opottunidad las oportunidades de negocios
fueron entregadas inicialmente a Sociedades Vinculadas, esto es, Inversiones Silvesire €
Inversiones Jaipur.

En ese contexto, Inversiones Silvestre vendié sus acciones Calichera A a Inversiones
Jaipur e Inversiones Saint Thomas, las que posteriormente, y OO s¢ vera mds adelante,
venderan esas acciones a Oro Blanco nuevamente a través de remates. Como se ha dicho,
Inversiones Jaipur tendria el mismo duefio que Inversiones Silvestre, pero no asi
Inversiones Saint Thomas, esto (1timo entrega un nuevo elemento indiciario en cuanio a
que esta dltima también formaria parte de las sociedades que el grupo controlador, de
manera planificada, habria heneficiado en desmedro de las sociedades anonimas abiertas.
En tal sentido, cabria recordar que en el afio 2009 las Sociedades Vincutadas, Inversiones
Silvestre e Inversiones del Parque, y las Sociedades Instrumentales; Inversiones Saint
Thomas, habrian subordinado su interés social al de las Sociedades Relacionadas.

NUEVO REMATE DE ACCIONES CALICHERA A

Nuevo remates de acciones Calichera A por Oro Blanco - detalles

955.

El dia 8 de julio de 2010 se inscribieron 2 remates de venta de acciones Calichera A,
segan el siguiente detalle: (i) a las 14:18 horas Ranchile inscribio un remate conjunto de
13.360.952 acciones para Inversiones Jaipur (31.335.676), SAC S.A. (1.356.513) ¢
Inversiones Enjoy (668.763), a un precio de $895. inscrito en un lote, con fecha de
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ejecucion el dia 9 de julio a tas 12:30 horas, esto es, con una diferencia un poco mayor a
22 horas; y, (i) a las 14:19 horas Larrain Vial inscribié para Inversiones Saint Thomas
un remate por 13 millones de acciones Calichera A a un precio de $890, con fecha de
ejecucion el dia 9 de julio a las 12:30 horas, esto ¢s, con una diferencia un poco mayor a
22 horas. Oro Blanco se adjudicé ambos remates.

Al respecto cabe hacer presente que el directorio de Oro Blanco se reunio ef dia 13 de
julio de 2010, no obstante lo cual el Sr. Aldo Motta no comunico la compra de esas
acciones en remate. No fue sino hasta la sesién de directorio de fecha 21 de julio de 2010
en que el Sr. Aldo Motta comunicé las transacciones efectuadas por Oro Blanco en el
titulo Calichera A, durante el periodo comprendido entre el 15 de junio y el 21 de julio,
informando que se habian adquirido 46.360.952 en bolsa a un precio promedio de
$893,6. No hay registro en ¢l acta de que se hubiere informado que esas acciones fueron
adquiridas a través de remates efectuados con fecha 9 de julio.

Operaciones previas de Rematantes y Oro Blanco

957.

958.

959.

960.

961.

Poslerior a las adquisiciones efectuadas por Oro Blanco con fecha 4 de junio, dicha
compafifa no registra nuevas operaciones con el titulo Calichera A.

El dia 17 de junio Inversiones Jaipur adquirid en remate, a Norte Grande, 12 millones de
acciones Calichera A y, posteriormente, compré el dia 30 de junio a Inversiones Silvestre
4,6 millones de acciones de ese titulo. Ademas de estas acciones, Inversiones Jaipur
mantenia en cartera, al menos, 14.735.676 acciones Calichera A de las adquiridas en
marzo y que no fueron vendidas en el remate de 4 de junio. Asi, Inversiones Jaipur
habria dispuesto de, al menos, 31.335.676 acciones Calichera A, y que fueron rematadas
el dia 9 de julio.

Inversiones Saint Thomas no operd en todo el afio 2010, hasta el dia 1 de julio de 2010,
en que adquirio acciones a Inversiones Silvestre. el dia 1 de julio de 2010.

Por otra parte, SAC con fecha 28 de abril adquirié de terceros, 1.086.513 acciones
Calichera A por $829.014.832 a un precio promedio por accién de $821 y el dia 3 de
mayo adquirié 270 mil acciones Calichera A por $219.510.000 a un precio promedio por
accion de $813. De tal forma, SAC adquirio 1.356.513 acciones que coinciden con el
namero de acciones que rematd el dia 9 de julio de 2010.

Inversiones Enjoy S.A. adquiri6 el dia 30 de abril, 60.000 acciones Calichera A de
Banchile, a un precio promedio por accion de $820 por $49.2 millones y el dia 27 de
abril adquiri6 1.217.526 acciones Calichera A a un precio promedio por accién de $830
por un total de $1.010.546.580, principalmente de Banchile.

Precios de los remates

962.

Segiin los antecedentes que dispone esta Superintendencia, el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en el perfodo de 60 dias hdbiles, 30 dias
hébiles y 15 dias hdbiles inmediatamente anteriores a la inscripcion de estos remates fue
de $947, $964 y $865, de esta manera los precios de los dos primeros perfodos eran
superiores en 5,99% y 7,69% del precio minimo fijado por estos remates, en tanto, el
precio del perfodo de 15 dias es inferior en 2,86% a dicho precio.
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En tal sentido, y para una mejor comprension, el dia 5 de julio se efectud el reparto de
capital de Calichera, que tuvo como fecha limite el 29 de junio. Este repatto habia sido
por US$220 millones por lo que el efecto en el precio de la accion Calichera A fue
importante. De esta manera, al considerar el perfodo comprendido entre el 30 de junio,
en que se empieza a {ransar la accion Calichera A sin derecho, y el dia 7 de julio, el dia
anterior a la inscripcion del remate en analisis, el precio promedio ponderado por accion
de dicho titulo fue de $864, esto es, 2,97% por debajo del precio de $890, que resultaba
ser el menor precio de los remates inscritos, siendo $895 el otro precio al que se
remataron estas acciones.

Nuevo remate — adjudicatarios de los remates

964,

965.

Todos los remates fueron adjudicados a Oro Blanco, 1a que opero a traves de Larrain
Vial, al mismo precio en que se habfan inscritos. Con esta adquisicién, Oro Blanco
incrementé su participacién en Pampa Calichera pasando a tener un total de 94,98% del
capital de ésta. Luego de €sos remates, Inversiones Jaipur habria vendido toda su
participacién en Calichera A, en tanto que Inversiones Saint Thomas habria mantenido
un total de 44.414.361 acciones.

Oro Blanco financié esas adquisiciones mediante efectivo que tenfa disponible por el
prepago efectuado por Inversiones SQYA y el reparto de capital de Pampa Calichera,
manteniendo en caja aproximadamente US$60 millones en efectivo luego de estas
operaciones.

Nuevo remate — Analisis

966.

967.

968.

La falta de participacién de Oro Rlanco en el remate de acciones Calichera A efectuado
por Norte Grande y el exceso de efectivo transferido por ¢l grupo controlador a Oro
Blanco finalmente posibilitaron la realizacion de esta operacion, en que dicha compafiia
yolvio a adquirir acciones Calichera A a Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

Como ha sido descrito previamente, existen diversos elementos que permitirian presumir
que las actuaciones de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera
{ueron guiadas para posibilitar la realizacion de este tipo de operaciones bursatiles, que
beneficiaron a las Seciedades Vinculadas ¢ Instrumentales, cuyas contrapartes fueron las
propias Sociedades Cascada, como ya se ha analizado previamente para fos aftos 2009 y
2010,

Al repasar qué eventos posibilitaron estas operaciones, es posible mencionar: (i) Norte
Grande adquiri6 acciones Calichera A para lo cual debi6 vender acciones Oro Blanco, no
obstante, Oro Blanco contando con efectivo no interfirio en el actuar de Norte Grande;
(ii) se adelantaron nuevamente las necesidades futuras de financiamicnto de Oro Blanco
transfiriéndole en exceso efectivo (reparto de capital de Pampa Calichera y prepago de
deuda de Inversiones SQOYA), el cual fue utilizado para efectuar estas compras, (iii)
lnversiones Silvestre e Inversiones Jaipur adquirieron un nimero relevante de acciones
Calichera A mediante remate efectuado por Norte Grande a un precio que podria ser
entendido bajo mercado, remate al cual Oro Blanco no asistio ; ¥y (iv) Inversiones
Silvestre vendié acciones Calichera A a Inversiones Saint Thomas a través de
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operaciones OD cfectuadas en la BEC a precios inferiores a los precios menores de la
BCS, en los mismos dias en que se realizaron las operaciones.

Estos evenlos desembocaron en que Norte Grande vendid a través de remate a precios
que podrian ser entendidos menores de mercado acciones Calichera A a Sociedades
Vinculadas, que posteriormente fueron adquiridas por Oro Blanco a éstas y a Sociedades
lnstrumentales, a precios que podrian ser entendidos levemente sobre mercado,
nuevamente a fravés de remate, los que ademés se habrian hecho a precios mayores al
que habfan sido adquiridas dichas acciones por las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales. Previo a ello, Inversiones Saint Thomas adquirié acciones a Inversiones
Silvestre en la BEC, pudiendo apreciarse que dichas operaciones se rcalizaron a precios
que eran menores al precio minimo de la BCS.

Por lo tanto, los antecedentes permiten presumir que estas actuaciones habrian sido
planificadas de forma de materializar un nuevo ciclo que habria tenido por objetivo
proveer oportunidades de negocios, cuyo resultado era asegurado por las propias
Sociedades Cascada, a Sociedades Vinculadas e Instrumentales, siendo estas Gltimas las
que habrian posibilitado en gran medida que el Sr. Julio Ponce Lerou en el afio 2009 se
hiciera de importantes y rentables oportunidades de negocios, presumiblemente & costa
de las Sociedades Cascada, habiendo las Sociedades Vinculadas e Insirumentales
subordinado su interés social al de las Sociedades Relacionadas.

OPERACIONES DE FINANCIAMIENTO PAMPA CALICHERA

Préstamo Oro Bianco a Pampa Calichera - detalle

971.

972,

973.

974,

En el acta de la sesion extraordinaria de directorie de Oro Blanco de 13 de julio de 2010
efectuada a las 13 horas, se da cuenta que el director Sr. Pablo Guerrero, miembro del
comité de directores, informo que en la sesion de dicho comité de esa misma fecha se
analizé la posibilidad de entregar un préstamo a Global Mining, filial de Pampa
Calichera, llegando el Comité a la conclusion que era recomendable dicho préstamo.
Segin indica el acta, luego de un andlisis, el directorio de Oro Blanco acord6 entregar un
préstamo de hasta US$60 millones a Global Mining a una tasa de 5% anual. Luego de
dicho préstamo Oro Blanco contaba, ain, con cerca de US$8 miilones en efectivo.

Por otra parte, en sesion extraordinaria de directorio de Pampa Calichera de fecha 13 de
julio de 2010 a las 14 horas, su gerente general, St. Aldo Motta, informé que Oro Blanco
habia otorgado un crédito a Global Mining por US$ 50 millones con una tasa de interés
de 5% anual, cuyo uso era pagar pasivos. De esla manera, Pampa Calichera habicndo
repartido US$ 220 millones a sus accionistas, lo que le significé quedar sin efectivo,
ahora necesitaba un préstamo de su controlador para pagar sus propios pasivos.

Cabe sefialar, que aun cuando se informé al directorio de Pampa Calichera y al de Oro
Blanco que este crédito fue otorgado a una tasa de 5%, de acuerdo a la documentacion
examinada por esla Superintendencia, dicha tasa habria side de un 0%, sin que exista
registro de que sc haya informado de tal circunstancia al directorio de las sociedades
involucradas. Por el contrario, en la sesion de directorio de Pampa Calichera de fecha 21
de julio de 2010, se reiter la informacién que el crédito fue suscrito a una tasa de 5%.
Con los fondos recaudados con este préstamo, Pampa Calichera pagé la simultanea
suscrita en diciembre de 2009, que se habia renegociado en junio de 2010 renegociacion
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que le habia permitido contar con el efectivo necesario para realizar el reparto de capital.
Asi, Oro Blanco, principal receptor del capital repartido por su filial, le presto US$Hs0
millones de délares a ésta, de forma que Pampa Calichera pudiera pagar la simultinea
contraida en diciembre 2009. De esta manera, las deudas de Pampa Calichera, sin
considerar su bono internacional, eran:

Identificador Monto Deuda anterior (1) Monto Deuda (1)
S$Bchile - PC 1 US$50.956,377
Corp-PC 1 1S$20.000.000 US$20.000.000
Oro-PC 2010 US$ 50.000.000

(1) Capital aproximado

97s.

976,

En sesiones de directorio de Pampa Calichera de fechas 2 de agosto y 22 de septiembre
de 2010, se informo al directorio de la suscripeion de un crédito por parte de Global
Mining con Banco Estado por US$95 millones a un plazo de 3 afios bullet a una tasa de
3,77% y cuyo uso serfa el pago de pasivos. En el acta de la sesion de directorio no hay
registro de cudles eran los pasivos que serfan refinanciados por Pampa Calichera con la
suscripcion de esta deuda.

Segfin los antecedentes que dispone este Servicio, Pampa Calichera recibio este crédito
con fecha 13 de agosto siendo el destino de estos fondos pagar la deuda otorgada por Oro
Blanco y la deuda Corp-PC 1, esta ultima al igual que la simultinea suscrita en
diciembre del afio 2009 se habia renegociado para posibilitar el pago del reparto de
capital. Con ello, los pasivos de Pampa Calichera correspondian a deudas de largo plazo,
esto cs, el hono internacional y la deuda suscrita por Global Mining con el Banco Estado.

Identificador Monto Deuda (1)
Rono Internacional US$ 250.000.000
BanEstado — PC 2010 US$ 95.000.000

(1) Capital aproximado

Préstamo Oro Blanco a Pampa Calichera - analisis

977

978.

E] solo hecho que Oro Blanco haya contado con efectivo de al menos US$ 50 millones
para prestar a Pampa Calichera (Global Mining), permitirfa advertir que el efectivo que
se transfirié a Oro Blanco se adelantaba a las necesidades futuras de ésta, las que se
originarian cuando la matriz de Pampa Calichera debiera comprar las acciones Calichera
A a las Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

La necesidad del crédito obtenido por Pampa Calichera, constituye adeinds un elemento
indiciario en cuanto a que la filial de Oro Blanco privilegi® repartir efectivo a sus
accionistas por sobre sus propios intereses sociales ya que tuvo que asumir
endeudamiento para pagar sus acreencias. El 15 de julio Pampa Calichera debi6 ASUITHY
una deuda por US$ 50 millones con su matriz Oro Blanco de forma de pagar una
simultanea que Pampa Calichera mantenia desde diciembre del afio 2009, no obstante, la
propia Pampa Calichera le habia transferide a Oro Blanco el 5 de julio US$ 200 millones
como reparto de capital, efectivo que finalmente financié el préstamo otorgado por Oro
Blanco a Pampa Calichera.
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Posteriormente, en agosto de 2010 Pampa Calichera suscribio una nueva deuda de largo
plazo de forma depara pagar el crédito entregado por Oro Blanco y la deuda Corp-PC 1,
que también se habla originado en el afio 2009, tal como la simultdnea que se habia
pagado con los fondos obtenidos del crédito entregado por Oro Blanco. En suma,
Calichera que habia llegado a contar con, aproximadamente, hasta US$800 millones que
pudieron servir para hacer frentc a estas acreencias, finalmente debid endeudarse para
hacer frente a las mismas.

Asi, si en el afio 2009 Oro Blanco debid asumir endeudamiento con terceros de forma de
aliviar la carga financiera de Inversiones SQYA y Norte Grande, en el afio 2010 se
observa que a Pampa Calichera le fue extraido todo e efectivo del que podia disponer
para ser transferido a su matriz, lo cual habria tenido la finalidad de financiar las
compras que hizo dicha Sociedad Cascada a las Sociedades Vinculadas e Instrumentales,
lo que se habria enmarcado en el esquema del que se ha dado cuenta.

Asimismo, el pago de la deuda que mantenia Pampa Calichera con Oro Blanco, sirvid
para que este efectivo que recibié Oro Blanco fuera utilizado para realizar una nueva
adquisicién de acciones Calichera A a las Sociedades Vinculadas al Sr. Julio Ponce
Lerou, esta vez en septiembre de 2010, como se verd mas adelante.

Finalmente, resulta cuestionable que Oro Blanco haya otorgado un crédito a una tasa de
0% a su filial Pampa Calichera y que dicha informacién no haya sido conocida por el
comité de directores, el cual analizé dicha operacion bajo la creencia que se efectud a
una tasa de interés distinta. Lo anterior resultarfa en contra de la politica de habitualidad
de la empresa, toda vez que dicho préstamo no se habria realizado en las condiciones de
mercado imperanies a la fecha.

OPERACIONES VARIAS DE FINANCIAMIENTO DE NORTE GRANDE Y ORO
BLANCO

Operaciones varias de financiamiento - detalles

983.

984.

En sesion de 22 de julio de 2010, el directorio de Norte Grande analizd la
reestructuracion del crédito por US$210 millones otorgado por Inversiones SQ a aquélla,
que a esa fecha era por US$145 millones, préstamo que fue utilizado en su oportunidad
para financiar la compra de acciones Oro Blanco en 2009. Segin da cuenta el acta, €l
divector Sr. Alejandro Ferreiro sefialé que el comit¢ de directores habia evaluado
diversas alternativas de financiamiento incluyendo una oferta presentada por la propia
Inversiones SQ, la que consideraba un plazo de 5 afios bullet y una tasa de interés de
7,7%. Luego de analizada la materia, el directorio acord6 aceptar Ia propuesta presentada
por Inversiones SQ.

Por otra parte, segiin los antecedentes de que dispone esta Superintendencia, el dia 28 de
julio, Oro Blanco suscribié una simultanea por, aproximadamente, US$88 millones con
Corpbanca cuyos fondos se utilizaron para prepagar 1as deudas de largo plazo suscritas
con el Banco BCI e Itan en el afio 2009. Cabe seflalar que a esa fecha Oro Blanco
mantenfa una cuenta por pagar con Global Mining a una tasa de 0%. Posteriormente, el
dia 6 de agosto Oro Blanco suscribié un nuevo crédito a 5 afios bultet con Corpbanca
cuyos fondos fueron utilizados para pagar la simultanea que a su vez habia sido suscrita
para pagar las deudas de largo plazo con Htat y Bei del afio 2009. Esta reestructuracion
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de pasivos fue informada en la sesidn de directorio de 31 de agosto de 2010, no obstante,
en ella no se menciond la suscripcién de la simultdnea que habria servido como
financiamiento puente enfre el pago de los créditos con los bancos Itat y Bcei y la
suscripcion del crédito con Corpbanca, limitandose el gerente general a informar que este
ultimo crédito servia para pagar las deudas con los bancos Itat y Bci. Asi, las deudas de
Oro Blanco eran las siguientes:

Identificador Monto Deuda (1)
Bono internacional US$ 100.000.000
SQ- Oro 1 (2009) USS 48.360.000
Corp — Oro (2010) US$ 80.000.000

(1) Capital aproximado

Por su parte con fecha 9 de agosto de 2010, Norte Grande también prepago la deuda de
largo plazo suscrita con BCI en el afio 2009, manteniendo sélo la deuda con Inversiones
SQ. Este pago fue financiado mediante una simultdnea al igual que lo acontecido con
Oro Blanco.

Operaciones varias de financiamiento - analisis

986.

Las operaciones de financiamiento antes descritas efectuadas por Oro Blanco darfan
cuenta nuevamente que el interés social de las sociedades anonimas denominadas
cascadas no habria sido prioritario. En efecto, a la fecha en que Oro Blanco suscribi6 una
simultdnea para prepagar deudas de largo plazo, ésta mantenia una cuenta por cobrar con
su filial Pampa Calichera, cuya tasa de interés era 0%, aun cuando se habia informado al
directorio que dicha tasa era de 5%. De tal forma, Oro Blanco estaba endeudindose
mediante una simultdnea que generaba intereses y por su parte tenia US$ 50 millones a
una tasa de interés de 0% prestado a su filial. De esta forma, de haber contado Oro
Blanco con el efectivo prestado a Pampa Calichera no hubiera tenido necesidad de
suscribir una simultanea del monto suscrito en agosto de 2010.

DERECHO A RETIRO

987.

988.

En sesion de directorio de Pampa Calichera de fecha 22 de septiembre de 2010, el
gerente general informo al directorio que Oro Blanco, matriz de la compafiia, habia
sobrepasado el 95% del capital de ésta en operaciones realizadas con fecha 13 de
septiembre naciendo el derecho a retiro. En sesién de directorio de fecha 20 de octubre
de 2010, se dio cuenta que el periodo para ejercer el derecho a retiro habia vencido el dia
13 de octubre de 2010. El precio del derecho a retiro fue de aproximadamente $870 por
accion.

Esta misma materia fue tratada en la sesién de directorio de Oro Blanco de igual fecha.
Al respecto, no hay detalle en dicha sesion si el directorio analizo la finalidad de estas
adquisiciones que significaron sobrepasar el 95% de la participacion en Pampa
Calichera.
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NUEVAS ADQUISICIONES DE ORO BLANCO

Nuevas adquisiciones - detalles

089.

990.

991.

992.

Durante el periodo comprendido entre ¢l 9 de agostoy el 23 de septiembre de 2010, Oro
Blanco adquirié 45.962.485 acciones Calichera A por $53.935.992.953. Esas compras se
realizaron en 2 periodos bien definidos: el primero, comprendido entre el 9 y el 13 de
agosto, espacio de tiempo en el cual adquirié 286.704 acciones y, el segundo, entre el 10
y 23 de septiembre, lapso en el que adquirio 45.675.781 acciones, concentrandose las
compras en los dias 22 y 23 de septiembre,; en el ultimo de esos dias las adquisiciones de
acciones Calichera A las efectud a través de remate.

Oro Blanco ademds adquirié el dia 13 de septiembre un total de 384.719 acciones
Calichera B por un monto de $326.693.118,

Las adquisiciones efectuadas por Oro Blanco el dia 13 de septiembre de 2010 le
significaron superar el 95% de participacién en Pampa Calichera, sobreviniendo el
derecho a retiro, de acuerdo a lo establecido en el articulo 71 bis de la Ley de Sociedades
Anénimas. De ello da cuenta el acta de la sesion de directorio de Pampa Calichera de
fecha 22 de septiembre, en la que se informa este hecho. El precio del dereche a retiro de
la accién Calichera A fue de $870,03622 por accion.

Como se detallard a continuacién, los principales vendedores de las acciones Calichera A
adquiridas por Oro Blanco durante este periodo fueron Inversiones Saint Thomas,
Agricola e Inversiones La Vifia e Inversiones Silvestre.

Nuevas adquisiciones - adquisiciones a Inversiones Silvestre

993.

994,

995,

El dfa 22 de septiembre de 2010 Oro Blanco adquirié un total de 2.759.281 acciones
Calichera A, de las cuales 1.995.320 acciones fueron compradas a Inversiones Silvestre a
un precio promedio de $1.129 por accion.

Inversiones Silvestre, de manera posterior a las ventas efectuadas a Inversiones Jaipur €
Inversiones Saint Thomas los dias 30 de junio y 1 de julio de 2010, adquirid, los dias 9
de julio y 20 de agosto, 2.040.000 acciones Calichera A por $1.877.099.187,
concentrando las compras el dia 20 de agosto, fecha en la que compr6 un total de 2
millones de acciones a Inversiones Saint Thomas.

En relacion a la operacion de fecha 20 de agosto, se observa que Larrain Vial intermedid
un total de 2.000.000 acciones Calichera A para la sociedad Inversiones Saint Thomas,
vendedora de las acciones, e Inversiones Silvestre, compradora de las mismas, por un
monto de $1.842.464.198 a un precio promedio por accién de $921. La transferencia de
estas acciones se realizo a través de 10 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada
una y que se ejecutaron de manera automatica, esto es, sin difusion. De la revision de las
ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a Ia materializacion de
la respectiva OD automética Larrain Vial, mngresd de manera conjunta ordenes de
compra y venta, las que eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD
automatica. Esa forma de operar se presento en i de las 10 operaciones antes
mencionadas. Por otra parte, y de acuerdo al libro de 6rdenes remitido por Larrain Vial,
en respuesta al requerimiento N°7685, de fecha 13 de febrero de 2013, de este Servicio,
s¢ pudo observar que Larrain Vial dividio la orden ingresada por Inversiones Saint
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Thomas, por 2.000.000 de acciones a las 12:30:36 horas y la orden de Inversiones
Silvestre, también por 2.000.000 de acciones.

En cuanto a operaciones de venta, Inversiones Silvestre sélo efectué operaciones de ese
tipo el dia 22 de septicmbre de 2010, fecha en la que enajend un total de 2.040.000
acciones cuyo principal comprador fue Oro Blanco, por un total de 1.995.320 acciones.
Esas compras de acciones a Inversiones Silvestre por Oro Blanco se produjo de manera
posterior a que ésta sobrepas6 el 95% de la participacion de Pampa Calichera y en pleno
periodo de derecho a retiro.

Nuevas adquisiciones - Adquisiciones a Inversiones Saint Thomas y Agricola e
Inversiones La Viiia

908.

999.

1000.

1001.

1002.

El dia 23 de septiembre de 2010 Oro Blanco adquiri6, en remate, 42.414.361 acciones
Calichera A a un precio de $1.180 por accion, siendo sus contrapartes Inversiones Saint
Thomas vy Agricola e Tnversiones La Vifia.

El dia 22 de septiembre de 2010 a las 14:19:17 horas Inversiones Saint Thomas y
Agricola e Inversiones La Vifia inscribieron, a través de Larrain Vial, un remate en un
solo lote por 42.414.361 acciones Calichera A a un precio de $1.180 por accion, a
ejecutarse el dia 23 de septiembre de 2010. Del total de acciones a rematar, Inversiones
Saint Thomas aporté un total de 37.414.361 acciones, y Agricola e Inversiones La Vifia
fas restantes 5 millones,

En el periodo comprendido enire la fecha del remate por 13 millones de acciones
Calichera A efectuado por Inversiones Saint Thomas, esto es el 9 de julio, y el remate
antes seflalado de fecha 23 de septiembre, esa sociedad enajend los dias 3, 4 y 20 de
agosto un total de 7 millones de acciones Calichera A por un monto de $5.970.339.198.
Como se ha visto, en la operacion efectuada el 20 de agosto su contraparte fue
Inversiones Silvestre enajenando un total de 2 milfones de acciones; en tanto Agricola e
Inversiones La Vifia fue la contraparte de las ventas realizadas los dias 3 y 4 de agosto
por un totai de 3 y 2 millones de acciones respectivamente. Durante ese periodo
Inversiones Saint Thomas no efectud operaciones de compra,

Agricola e Inversiones La Vifia, por su parte, s6lo efectud operaciones los dias 3 y 4 de
agosto antes descritas, siendo exclusivamente su contraparte Inversiones Saint Thomas.
En relacion a las operaciones de 3 de agosto de 2010, se pudo observar que Larrain Vial
intermedié un total de 2.000.000 de acciones Calichera A para Inversiones Saint
Thomas, vendedora de las acciones, y para Agricola e Inversiones La Vifia, compradora
de las mismas, por $1.650.200.000 a un precio de $825 por accién. La transferencia de
estas acciones se realizé a través de 3 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada una
y que se ejecutaron de manera automdtica, esto es, sin difusion. De la revision de las
ofertas bursatiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la materializacion de
la respectiva OD automatica Larrain Vial ingresé de manera conjunta ordenes de compra
y venta, las que eliminé en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD automatica.
Esa forma de operar se presenté para las 3 operaciones antes mencionadas. Por otra
parte, y de acuerdo al libro de rdenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al
requerimiento N° 7686 de fecha 13 de febrero de 2013, de este Servicio, se pudo
observar que Larrain Vial dividié la orden ingresada por Sociedad Saint Thomas, por

Ay, Libenador Bomande
{7 idggins 1449 Fiso 1
Snitiagd « Chile
Fono: {35-2) 61 7 4004
Fax: {$8-2) 017 4101
Casifls: 2107 « Copoo 7}

wwasvs ol 213




1003.

SURERINTENDENCIA
VALORES Y SEQURGS

2.000.000 de acciones a las 15:50:55 horas y la orden de Agricola e Inversiones La Vifia,
por 2.000.000 de acciones a fas 15:50:47 horas.

En las operaciones del dia 4 de agosto de 2010 se pudo observar que Larrain Vial
intermedio un total de 3.000.000 acciones Calichera A para Inversiones Saint Thomas,
vendedora de las acciones, v para Agricola e Inversiones La Vifia, compradora de las
mismas, por $2.477.675.000 a aun precio promedio por accion de $826. La transferencia
de estas acciones se realizé a través de 5 operaciones OD por menos de 30.000 UF cada
una y que se ejecutaron de manera automatica, eso es, sin difusion. De la revision de fas
ofertas bursdtiles se pudo constatar que en los segundos anteriores a la materializacién de
la regpectiva OD automatica Larrain Vial ingresé de manera conjunta érdenes de compra
y venta, las que elimind en los segundos posteriores a la ejecucion de la OD automatica.
Esa forma de operar se presentd para las 5 operaciones antes mencionadas. Por ofra
parte, y de acuerdo al libro de dérdenes remitido por Larrain Vial, dando respuesta al
requerimiento N° 7686 de fecha 13 de febrero de 2013, se pudo observar que Larrain
Vial dividié [a orden ingresada por Inversiones Saint Thomas, por 3.000.000 de
acciones a las 13:15:49 horas y la orden de Agricola e Inversiones La Vifia, por
3.000.000 de acciones a las 13:15:28 horas.

Nuevas adquisiciones — conocimiento directorio

1004.

1005.

1006.

El directorio de Oro Blanco se reuni6 el dia 22 de septiembre de 2010 a las 16:20 horas,
ocasion en que el gerente general informé que dicho emisor habia superado el 95% de la
propiedad de su filial, a través de compras efectuadas el 13 de septiembre. En esa misma
sesidn se dio a conocer las compras efectuadas por Oro Blanco de los titulos Calichera A
y Calichera B entre el 28 de agosto y el 21 de septiembre. Ahora bien, y no obstante que
¢l directorio se reunid tras la inscripcidn del remate de Inversiones Saint Thomas y
Agricola e Inversiones La Vifia —que se habia inscrito el mismo dfa 22 de septiembre a
las 14:19 horas-, no hay registro en dicha acta que ef gerente general, Sr. Aldo Moita,
haya informado al directorio de dicho remate.

Las adquisiciones de acciones Calichera A efectuadas por Oro Blanco los dias 22 y 23 de
septiembre se informaron a su directorio en la sesion de 20 de octubre de 2010,
comunicandose que entre el 21 de septiembre y el 18 de octubre de 2010 Oro Blanco
habia adquirido 45.173.642 acciones Calichera A a un precio promedio por accién de
$1.177. No hay registro en esa acta que detalle si el directorio fue informado que la casi
totalidad de acciones fueron adquiridas en remate de fecha 23 de septiembre o la forma
de financiamiento de esas adquisiciones.

Luego de esas operaciones Oro Blanco pasd a detentar el 97,6% del capital de Pampa
Calichera. Las operaciones de compra efectuadas por Oro Blanco hasta el dia 22 de
septiembre fueron financiadas con el efectivo recibido del pago efectuado por Global
Mining, filial de Pampa Calichera, pago que tuvo lugar el dia 16 de agosto. En tanto, la
compra del dia 23 de septiembre fue financiada ademds con una simultdnea por US$66
millones suscrita con Banchile. Asi, las deudas quedaron como sigue:

Identificador Monto Deuda(l)
Bono internacional US$ 100.000.000
SQ- Oro 1 (2009) 1SS 48.360.000
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Corp — Oro (2010) US$ 80.000.000 ]
Simultanea Behile 2 (2010) USS 66.000.000
(1) Capital aproximado

Nuevas adquisiciones - Precio del remate

1007,

Segun los antecedentes que dispone esta Superintendencia, el precio promedio
ponderado de las transacciones efectuadas en el periodo de 60 dias habiles, 30 dias
habiles y 15 dias habiles inmediatamente anteriores a la fecha de inscripcion del remate,
eran de $895, $953 y $1.005, respectivamente. De esta manera, en comparacion al precio
de inscripeion del remate, esto es, $1.180, este (ltimo era superior en un 31,8%, 23,7% y
17,4% respectivamente, a los precios antes mencionados.

Nuevas adquisiciones - Analisis

1008.

1009.

1010.

1011.

1012,

Con las operaciones efectuadas los dias 22 y 23 de septiembre de 2010 Oro Blanco cered
el ciclo de adquisicion de acciones Calichera A de propiedad de las Sociedades
Vinculadas e Instrumentales en el afto 2010. Al igual que las operaciones efectuadas en
junio y julio de 2010, existen indicios que darfan cuenta que las Sociedades Cascadas
fueron usadas a fin que se efectuaran estas operaciones.
Como se ha analizado previamente, analisis que se tiene aqui por reproducido Norte
Grande adquirié acciones Calichera A de terceros y luego vendid estas acciones
Calichera A, a un precio que podria ser entendido bajo mercado, esto Gltimo a fravés de
un remate cuyos adjudicatarios fueron las sociedades Inversiones Silvestre e Inversiones
Jaipur. Como s¢ ha analizado también previamente, Oro Blanco, no interfirié en las
compras de Norte Grande asi como tampoco participé en el remate efectuado por Norte
Grande, remate en el cual Sociedades Vinculadas al grupo controlador volvieron a
adquirir acciones Calichera A de una Sociedad Cascada, a un precio que podria ser
entendido bajo mercado. Posterior a ello, Inversiones Silvestre vendié un paquete
importante de cstas acciones a Tnversiones Saint Thomas, la que harfa lo propio, pero en
menor cuantia, con Agricola e Inversiones La Vifia y con la misma Inversiones Silvestre.
Paralelamente, se transfirio efectivo mas alla al necesitado por Oro Blanco al momento
de dichas transferencias. Con dicho efectivo, Oro Blanco financio las compras efectuadas
a Sociedades Vinculadas e lnstrumentales en julio de 2010 y tambicn financid parte de
las compras efectuadas en septiembre de 2010 —en el intertanto efectud an préstamo por
un lapso breve de tiempo a Pampa Calichera-, que en su gran mayoria fueron efectuadas
en remates realizados a precios que podrian ser entendidos sobre mercado.
Nuevamente cabe destacar que Oro Blanco volvio a endeudarse a corto plazo mediante
una simultanea para poder adquirir estas acciones Calichera A. Ello da nuevamente
cuenta que cuando una Sociedad Cascada adquiria acciones a las Sociedades Vinculadas
e Instrumentales, el endeudamiento era una alternativa viable para cubrir la faita de
efectivo.
De tal forma, es plausible presumir que las compras realizadas en junio, julio ¥
septiembre de 2010 habrian sido planificadas previamente y habrian respondido al
esquema que buscaba beneficiar a Sociedades Vinculadas e Instrumentales al Sr. Julio
Ponce Lerou, las que a su vez en el afio 2009 posibilitaron que este {iltimo se hiciese con
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oportunidades de negocios rentables, para lo cual también habria usado a las Sociedades
Cascada. Es asi como en ¢l afio 2010, las Sociedades Vinculadas e Instrumentales
pudieron vender las acciones Calichera A que adquiricron, que provenfan casi
exclusivamente de Sociedades Cascada, a precios significativamente superiores a
aquélfos a los que las habian comprado, recibiendo ademds las Sociedades Vinculadas
importantes sumas de efectivo producto del reparto de dividendos y capital realizados
por Pampa Calichera.

ACCIONES SQM-B NEGOCIADAS POR NORTE GRANDE Y PAMPA CALICHERA

Operaciones con acciones SQM-B por Pampa Calichera

1013.

1014.

1015.

Entre los meses de agosto y septiembre de 2010, Pampa Calichera realizé nuevas
operaciones con el titulo SQM-B, asi los dias 3, 4, 5 y 6 de agosto de 2010 vendié un
total de 140.000 acciones por US$5,5 millones, ventas que fueron informadas en la
sesion de directorio de fecha 31 de agosto de 2010. Las principales contrapartes de esas
operaciones fueron Larrain Vial Inversiones Lida., a Ia que vendié un total de 25.000
acciones el dia 3 de agosto, y Banchile , a la que vendié 23.924 acciones los dias 4 y 6 de
agosto de 2010. Posteriormente, los dias 13, 23 y 30 de septiembre compré 400.000
acciones, estas operaciones fueron informadas en las sesiones de directorio de 22 de
septiembre y 20 de octubre. La principal contraparte de esta operacién fue Banchile, de
ta que adquirié 274.307 acciones los dias 13, 23 y 30 de septiembre.

Estas adquisiciones son posteriores a la suscripcion del crédito por Global Mining con
Banco del Estado —de 13 de agosto de 2010-; asi esas adquisiciones fucron financiadas
con los fondos recibidos de dicho crédito, ¢f cual, como se ha mencionado, también
sirvié para pagar la deuda que Pampa Calichera, a través de Global Mining, mantenia
con su matriz Oro Blanco y la deuda con Corpbanca.

Luego de estas operaciones Pampa Calichera pasé a tener un 30,64% de Ia propiedad de
Soquimich, no registrando nuevas operaciones con el titulo SQM-B durante el afio 2010.

Nuevo swap de acciones de Norte Grande

1016.

1017.

En sesion de 21 de octubre de 2010, el gerente general, Sr. Aldo Motta, informé al
directorio de Norte Grande de la adquisicion de 232.178 acciones SQM-B por alrededor
de US$12 millones. En esta misma sesion el Sr. Aldo Motta informé la venta de
729.212.233 acciones Oro Blanco por un monto aproximado de US$15 millones,
sefialando que los fondos de esas ventas fueron destinados a pagar simultaneas y
financiar la compra de acciones SQM-B. No hay registro que el Sr. Aldo Motta
informara al directorio de Norte Grande si ésta se trataba de una operacion aislada o al
igual que lo sucedido con el titulo Calichera A se trataba de un swap de acciones.

Tampoco hay registro que el Sr. Aldo Motta o el directorio de la compafiia hayan tratado
de eventuales conflictos de interés con Pampa Calichera a proposito de la adquisicién de
titulos SQM-B por Norte Grande, considerando que Pampa Calichera era la socicdad de
las denominadas cascadas que mantenia en exclusiva la inversion en Soquimich.
Asimismo, y a diferencia de lo sucedido cuando el directorio de Norte Grande aprobé el
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swap de acciones entre Oro Blanco y Calichera A, no hay registro que se haya limitado
la inversion en SQM-B por parte de Norte Grande.

En sesién de 16 de diciembre de 2010, el gerente general informo al directorio de Norte
Grande que se habian adquirido 1.030.000 acciones SQM-B por $26.743 millones, asi
como que se habfan vendido 2.576.692.092 acciones Oro Blanco por $26.362 millones.
No hay registro que se haya informado el mecanismo de mercado utilizado para realizar
dichas compras y ventas. En la sesion de fecha 16 de diciembre tampoco se trataron
eventuales conflictos de interés que pudieron surgir con Pampa Calichera, acerca de si
continuarian las compras de acciones SQM-B y cual seria el horizonte de esa inversion.
De acuerdo a la informacién que dispone esta Superintendencia, las compras de acciones
SQM-B fueron financiadas con las ventas de acciones Oro Blanco, al igual a lo sucedido
con las adquisiciones de acciones Calichera A efectuadas por Norte Grande.

Tras esas operaciones, Norte Grande disminuy6 su participacién en Oro Blanco pasando
a detentar el 75,6% del capital de esta altima. Por su parte, las compras de acciones
SQM-B significaron tener una participacién de 0,48% en ésta.

Venta acciones Oro Blanco por Norte Grande — detalle de contrapartes

1021.

1022.

1023.

1024.

De forma posterior a fas ventas de acciones Oro Blanco, destinadas a financiar la compra
de acciones Calichera A, Norte Grande enajend entre el 3 de junio y el 29 de septiembre
un total de 712.212.233 acciones Oro Blanco por $6.064.945.888, aproximadamente
US$11,8 millones. Esas ventas fueron efectuadas principalmente a inversionistas
institucionales.

Los dias 6, 8 y 14 de octubre de 2010, Norte Grande volvié a enajenar acciones Oro
Blanco, esta vez 707 millones por un total de $7.053.899.999, aproximadamente US$
14,7 millones. Las contrapartes de esas operaciones nuevamente fueron inversionistas
institucionates. Con el producto de tales ventas, Norte Grande adquiri6 acciones SQM-B
los mismos dias 6, 8 y 14 de octubre de 2010,

El dia 2 de diciembre Norte Grande vendié en remate 1.000 mitlones de acciones Oro
Blanco por aproximadamente US$ 21,1 millones; para ello Norte Grande, a través de
Larrain Vial, inscribié el dia ! de diciembre a las 15:54 horas un remate por 1.000
millones de acciones a un precio de $10,0 a efectuarse ¢l dia 2 de diciembre, en 10 lotes
de 100 millones de acciones cada uno. Celfin se adjudico, para Inversiones La Palma,
uno de los 10 lotes rematados, a un precio de $10,28, los restantes 9 lotes de este remate
fueron adjudicados a Larrain Vial a un precio de $10,25. La casi totalidad de los
adquirentes a través de Larrain fueron inversionistas inslilucionales o ferceros ¢
Inversiones Silvestre que adquirié un total de 154.634.147 acciones.

El dia 7 de diciembre de 2010, Norte Grande vendié un total de 622.692.092 acciones
Oro Blanco a través de un remate realizado de manera conjunta con Inversiones
Silvestre, la que vendié en ese remate 173.307.908 acciones —habiendo adquirido
aproximadamente 154 millones a Norte Grande el dia 2 de diciembre a través de remate-.
Asi, el dia 6 de diciembre de 2010, Norte Grande ¢ Inversiones Silvestre, a través de
Larrain Vial, inscribieron un remate por 796 millones de acciones Oro Blanco a
efectuarse el dia 7 de diciembre en 10 fotes de 79.600.000 acciones a un precio de $10,20
por accion. Celfin se adjudic6, para Inversiones La Palma, uno de los diez lotes
remalados, a un precio de $10,33, los restantes 9 lotes de este remate fueron adjudicados
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a Larrain Vial a un precio de $10,30. La casi totalidad de los adquirentes a traves de
Larrain fueron inversionistas institucionales o terceros.

El dia 10 de diciembre de 2010 Norte Grande vendi6é un total de 954 millones de
acciones Oro Blanco, enajenando 670 millones a través de remate. De tal manera, ¢l dia
9 de diciembre de 2010, Norte Grande, a través de Larrain Vial, inscribi6 un remate por
670 millones de acciones Oro Blanco a efectuarse el dia 10 de diciembre en 10 lotes de
67 millones acciones a un precio de $10,20 por accion. Este remate es adjudicado para
terceros en partes iguales por Larrain Vial y Banchile en precios fluctuantes entre $10,22
y $10,23.

n total, los dias 2, 7 y 10 de diciembre, Norte Grande vendid 2.576.692.092 acciones
Oro Blanco, recaudando un monto de $26.424.666.624, aproximadamente US$55
millones. Los fondos recaudados se usaron para comprar acciones SOM-B los dias 2, 9y
13 de diciembre de 2010.

Compra acciones SQM-B - por Norte Grande detalle de contrapartes

1027.

1028.

1029,

1030.

Los dias 6, 8 y 14 de octubre de 2010 Norte Grande, a traves de Banchile, adguirio de
terceros 30 mil, 52 mil y 150 mil acciones SQM-B, respectivamente, por un monto total
de $5.540.60.918, aproximadamente US$ 11,5 millones.

El dia 2 de diciembre de 2010, Norte Grande adquirié 390 mil acciones SQM-B a un
precio promedio ponderado de $25.413,8, de las cuales 371.566 acciones fueron
vendidas por Inversiones Silvestre a un precio promedio ponderado de $25.414,7. Estas
acciones fueron intermediadas a través de Banchile mediante 16 operaciones OD que se
efectuaron de manera automatica, esto es, sin difusion. De acuerdo al libro de 6rdenes de
Banchile, el dia 2 de diciembre de 2010 a las 12:40 horas Norte Grande ingreso una
orden de compra por 400.000 acciones SQM-B, a precio de mercado, en tanto
Inversiones Silvestre ingresé a las 13:01 horas una orden de venta por 380.000 acciones
a precio de mercado.

El dia 9 de diciembre de 2010 Norte Grande adquirid 530 mil acciones SQM-B a un
precio promedio ponderado de $26.273,05, de las cuales 510 mil fueron adquiridas a
Tnversiones Silvestre, a un precio promedio ponderado de $26.280, ¢ intermediadas por
Banchile mediante 10 operaciones OD con difusién de 3 minutos en 1a BEC. De acuerdo
al libro de drdenes de Banchile, el dia 9 de diciembre a las 11:56:09 horas, Norte Grande
ingres6 una orden de compra por 270.000 acciones SQM-B a precio de mercado, en
tanto Inversiones Silvestre ingresé a las 11:57:16 horas una orden de venta por 250.000
acciones a precio de mercado. Posteriormente a las 12:11:32 horas Norte Grande ingreso
una nueva orden de compra por 260.000 acciones SQM-B a precio de mercado, en tanlo
Inversiones Silvestre ingresd a las 12:11:49 una orden de venta por 26(.000 acciones a
un precio de $26.280 por accidn.

El dia 13 de diciembre de 2010 Norte Grande adquirié un total de 110 mil acciones
SOM-B a un precio promedio ponderado de $25.997,1, de las cuales 107.292 acciones
fueron adquiridas a Inversiones Silvesire a un precio promedio ponderado de $26.000.
Estas acciones fueron intermediadas a través de Banchile mediante I operacion OD con
difusion de 3 minutos efectuada en la BEC. De acuerdo al libro de 6rdenes de Banchile,
el dia 13 de diciembre a las 12:26:51 horas Norte Grande ingresé una orden de compra
por 110.000 acciones SOM-B a precio de mercado, en tanto Inversiones Silvestre ingreso
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a las 12:27:49 una orden de venta por 110.000 acciones a un precio de $26.280 por
accion.

1031. En total, los dias 2, 9 y 13 de diciembre de 2010 Norte Grande adquiri6 un total de 390
mil, 530 mil y 110 mil acciones SQM-B, respectivamente, por un monto total de
$26.695.782.411, aproximadamente US$ 55,7 millones, intermediadas por Banchile. La
principal contraparte de esas operaciones fue Inversiones Silvestre la que vendi6 un total
de 988.858 acciones de las 1.030.000 adquiridas por Norte Grande.

1032. Cabe scfialar que las ventas de acciones SQM-B por parte de Inversiones Silvestre los
dias 2, 9 y 13 de diciembre fueron antecedidas y acompafiadas por un periodo de
compras de 934.175 acciones realizadas durante el periodo comprendido entre el dia 12
de noviembre hasta el mismo dia 13 de diciembre de 2010. Previo a este periodo, los dias
29 de octubre, 3, 4 y 12 de noviembre de 2010 Inversiones Silvestre efectud ventas por
348.432 acciones SOM-B. De esta forma, Inversiones Silvestre los dias 12, 15, 16 y 30
de noviembre y los dias 2, 6, 7, 9, 10 y 13 de diciembre adquirié 934.175 acciones SQM-
B por un total de $23.235.118.984 a un precio promedio ponderado de $24.872,34 por
accion, en tanto que en el mismo periodo vendié un total de 1.022.292 acciones SQM-B
a un precio promedio ponderado por accién de $25.910, de las cuales 988.858 fueron
vendidas a Norte Grande a un precio promedio ponderado de $25.924,28 por accion.

Restricciones Estatutos Soquimich

1033. Segin sefiala el articulo Quinto Bis de los estatutos sociales de la Sociedad Quimica y
Minera, ninguna persona, directamente o por intermedio de otras personas relacionadas,
podra concentrar mas de un treinta y dos por ciento del capital con derecho a voto de la
Sociedad.

1034. De acuerdo a lo establecido en los articulos 100 y 96 de la Ley N° 18.045, Pampa
Calichera y Norte Grande son personas relacionadas, de tal forma, las adquisiciones
efectuadas por Norte Grande limitaban la inversion que podia hacer Pampa Calichera en
Soquimich.

Nuevo swap - andlisis

1035. A finales del afio 2010, Norte Grande ejecuté un nuevo swap de acciones, adquiriendo
acciones SQM-B, financiando estas compras nuevamente con la venta de acciones Oro
Blanco. Asi, si Norte Grande enfrentd ese mismo afio un posible conflicto de interés con
Oro Blanco al adquirir acciones Calichera A, lo mismo ocurriria con la adquisicién del
titulo SQM-B, pero en este caso el potencial conflicto era con Pampa Calichera, la que
dejo de ser la tinica Sociedad Cascada que invertia en Soquimich. De esta forma, dos
sociedades con un mismo gerente general y presidente de directorio y compartiendo
ciertos directores, esto es Norle Grande y Pampa Calichera, compartian ademds una
misma inversion, surgiendo asi un potencial conflicto de interés en los procesos de
decision destinados a aprovechar una determinada oportunidad de negocio relacionada a
esa inversion para la administracion de cada una de esas sociedades.

1036. En tal sentido, la restriccion establecida en los estatutos sociales de Soquimich en cuanto
a que ninguna persona, directamente o por intermedio de otras personas relacionada,
puede detentar mas del 32% de la propiedad de dicha sociedad exacerbaba el posible
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conflicto, toda vez que cualquier inversion efectuada por Norte Grande en los titulos
accionarios de Soquimich disminuia la potencial inversién que podia efectuar Pampa
Calichera en esos titulos.

Existen elementos que permiten presumir que las operaciones que darfan paso a los
eventuales conflicto de interés, serfan el resultado de las actuaciones que se¢ habrian
desarrollado para iniciar un nuevo ciclo del esquema que habria tenido por objetivo
generar nuevas oportunidades de negocios, esta vez para Sociedades Vinculadas cuyo
resullado era asegurado por las propias Sociedades Cascada, siendo, en dicho contexto,
funcionales a las actuaciones de estas tltimas para dicho fin y que por ende no irian en el
mejor interés de ellas .

De tal forma, bajo el esquema en cuestion se habria definido si debia intervenir una
Sociedad Cascada y cudl de ellas debia hacerlo en una sucesion de eventos que, COmo s¢
ha dicho, tendrfa como finalidad aportar al interés social de las Sociedades Vinculadas.
Rs as] como el conflicto de interés de las Sociedades Cascada se habria resuelto en pos
del interés social de las Sociedades Vinculadas y no necesariamente de ellas.

En este sentido, si bien la inversién en SQM-B podria ser considerada como una fuente
de conflicto entre Norte Grande y Pampa Calichera, el hecho seria que las oportunidades
de negocios con el titulo SQM-B aprovechadas por Norte Grande resultarian inaccesibles
para Pampa Calichera, toda vez que dichas operaciones se habrian realizado no
necesariamente para el interés de Norte Grande, sino con el objeto de posibilitar una
nueva oportunidad de negocios para Sociedades Vinculadas. Es ast como Norte Grande
reunié un grupo importante de acciones de SQM-B que, como se vera mas adelante,
terminar4 siendo vendido a Inversiones Silvestre, previo paso por Banchile, fa que
finalmente vendie acciones SQM-B a Pampa Calichera, conjuntamente con acciones
adicionales SQM-B que adquirio en el intertanto, esto a través de un remate que se
efectud en febrero de 2011 que podria ser entendido a un precio por sobre el de mercado.
En ese orden de cosas, el caricter funcional de las operaciones de las Sociedades
Cascada podria ser observado a partir de las propias actuaciones de las mismas. Como se
ha visto, en el primer semestre del afto 2010, cuando el Sr. Aldo Motta aconsejo al
directorio de Norte Grande la compra de acciones Calichera A, Oro Blanco, matriz de
Pampa Calichera, contaba hasta con US$ 200 millones en efectivo para adquirir tales
acciones, a pesar de lo cual no adquirié acciones de este titulo. La actuacién de Norte
Grande, en cuanto a la adquisicion de acciones Calichera A, habria sido funcional, ya
que con ello, un paquete relevante de acciopes Calichera A terminaron en poder de
Sociedades Vinculadas e Instrumentales, las que a la larga fueron adquiridas por Oro
Blanco. En efecto, luego que Norte Grande adquirio acciones Calichera A, las vendio a
través de un remate el que fue adjudicado a Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre,
acciones que finamente fueron compradas por Oro Blanco a éstas y a Inversiones Saint
Thomas -la que previamente habfa adquirido acciones de Inversiones Silvestre -a traves
de remates realizados en julio y septiembre de 2010. En todas estas operaciones siempre
las Sociedades Vinculadas e Instrumentales enfrentaron condiciones aparentemente
beneficiosas, , toda vez que pudieron, en la generalidad de las ocasiones, vender las
acciones a que adgquirieron a precios sustancialmente mayores a aquéllos a los que las
habfan adquirido, observandose que para ello efectuaron compras de acciones a precios
que podfan ser entendidos menores al mercado y vendieron, en su gran mayoria, a
precios que podrian ser entendidos sobre el mercado, todo ello a través de remates.
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La inactividad presentada por Pampa Calichera con el titulo SQM-B, similar a lo
acontecido con Oro Blanco con el titulo Calichera A en abril y mayo de 2010, podria ser
explicada a que Pampa Calichera no contaba con los recursos suficientes para etlo; es asi
como dicha sociedad termind septiembre de 2010 con aproximadamente US$14 millones
en efectivo y a diciembre de 2010 contaba con aproximadamente U$$28 millones on
efectivo. Al respecto, cabe hacer presente que dicha situacién fue vesultado de que und
parte significativa del efectivo con el que contaba Pampa Calichera fue distribuide a Oro
Blanco, para que ésta a su VezZ adquiriera acciones Calichera A {compras que s€ hicieron
a Sociedades Vinculadas e Instrumentales). Asi, si en marzo de 2010 Pampa Calichera
contaba con mas de US$800 millones en efectivo, parte de los cuales se generaron por la
desinversién en SQM-B en el afio 2009, tras el reparto de capital de fecha 5 de julio, el
efectivo de Pampa Calichera fue préacticamente extinguido, habiendo repartido
aproximadamenie US$650 millones a sus accionistas. En tal respecto, los antecedentes
permitirian presumir que este flujo de efectivo de Pampa Calichera era parte del esquema
observado durante el afio 2010 y que se ofectud en base al titulo Calichera A.

No existen antecedentes ademas que permitan determinar si se habria evaluado
alternativas de financiamiento de forma que Pampa Calichera pudiera adquirir estas
acciones. Cabe recordar que durante los afios 2009 ¥ 2010 Pampa Calichera tivo acceso
en diversas ocasiones a financiamiento de [Erceros. Asi, por ejemplo suscribid
simultaneas y deudas bancarias en el afio 2009, suscribio nueva deuda pancaria en ¢l afio
2010 y renegocio deudas y aplazd simultaneas en el afio 2010, pero todos €soS
movimientos sirvieron para posibilitar el reparic de efectivo a sus acciopistas y no para
ofectuar inversiones. En esta oportunidad, no hay antecedentes que den cuenta que
Pampa Calichera intentase siquiera COonseguir endeudamiento para poder comprar
acciones SQM-B, compras que si estaba efectuando ¢l Sr. Aldo Motta a través de Norte
Grande.

En dicho sentido, Pampa Calichera tampoco contaba con ¢l 32% de Soquimich toda vez
que habia desinvertido en ¢l afio 2009 generando liquidez, la que como ya se ha
explicado fue repartida en su gran mayoria a Oro Blanco, la que con dicho efectivo
financio la adquisicion de acciones Calichera A a las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales. Esta desinversion permiti6 que Norte Grande pudiera adquirir ademés las
acciones SOM-B, considerando las restricciones estatutarias de esta altima.

Como se vera, en enero del afio 2011 Norte Grande vendid la totalidad de las acciones
SOM-B adquiridas en el afio 2010, siendo la contraparte de estas operaciones Banchile
Corredora de Bolsa, la que en ¢sa misma jornada vendid un niimero mayor de acciones a
Inversiones Silvestre. Por su parte, Inversiones Silvestre efectuéd un remate de acciones
SOM-B en febrero de 2011, el gue fue adjudicado por Pampa Calichera, que financid
esta adquisicion con un préstamo entregado por Inversiones SQ.

Es asl como presumiblemente las actuaciones de Norte Grande volverian a Ser
funcionales pata los intereses propios de las Yociedades Vinculadas y 1o asf el de las
propias Sociedades Cascada. A este respecto, nuevamente cabe destacar que en el afio
2009 las Sociedades Vinculadas habrian posibilitado en gran medida que el Sr. Julio
Ponce Lerou, a través de las Sociedades Relacionadas, contara col oportunidades de
negocios, cuyo resultado habsia sido asegurado finalmente por las Sociedades Cascada.
Finalmente, un aspecio que cabe hacer presente €S la recurrente intervencion de

Inversiones Silvestre en las operacioncs realizadas por las Sociedades Cascada. En. En
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este caso fue el principal proveedor de acciones SQM-B para Norte Grande y, ademas,
participod activamente en los remates de acciones Oro Blanco realizada por la matriz de
ésta. En el remate de fecha 2 de diciembre, Inversiones Silvestre adquirié acciones Oro
Blanco de Norte Grande, y. en el remate de fecha 7 de diciembre vendio un ntmero
similar de acciones a las adquiridas a Norte Grande, en un remate conjunto que efectud
con esta ultima.

OPERACIONES FINALES EN EL ANO 2010 DE LAS SOCIEDADES CASCADA

Operaciones finales — detalles

1047,

1048.

Norte Grande tuego de la venta de acciones Calichera A realizada a través de remate de
fecha 17 de junio, no volvié a adquirir acciones de dicho titulo durante el afio 2010. En
cuanto al titulo SQM-B, luego de fa adquisicion efectuada el dia 13 de diciembre de
2010, Norte Grande no volvio a efectuar operaciones con este titulo durante el afio 2010.
Finalmente, v luego de haber efectuado las ventas de acciones Oro Blanco los dias 2, 7y
10 de diciembre, Norte Grande volvié a efectuar una venta de acciones de este titulo, esta
vez por 48 millones de acciones por $500.600.000, esto es, alrededor de US$1 millén,
cuya contraparte fue un inversionista institucional.

Oro Blanco tras adquirir a través de remate, efectuado el dia 23 de septiembre,
42.414.361 acciones Calichera A, los dias 28 y 29 de octubre de 2010 efectud compras
de este titulo por 220 mil acciones y posteriormente en el perfodo comprendido entre el
13 v el 30 de diciembre realizd ventas de 4.768.952 acciones Calichera A por un total de
$3.668.719.861. Las confrapartes de las operaciones de venta fueron tlerceros e
Inversiones Franscorp, la que adquirié un total de 710 mil acciones Calichera A.

OPERACIONES SQM-A ENTRE SOCIEDADES DEL GRUPO

Operaciones SQM-A Oro y Pampa Calichera diciembre de 2010 y enero de 2011

10649.

En la sesion de Pampa Calichera de fecha 19 de enero de 2011, el gerente general
informo al directorio de las siguientes compras y ventas de acciones efectuadas con el
titulo SQM-A: (i} dia 23 de diciembre de 2010, venta de 2,5 millones de acciones SQM-
A por $67.351 millones a un precio promedio por accidn de $26.946,94; (ii) dia 24 de
diciembre de 2010, compra de 2.503.721 acciones SQM-A por § 69.619 millones a un
precio promedio por accion de $27.799,55; (iii) dia 14 de enero de 2011, venta de 2,5
millones de acciones SQM-A por $ 69.500 millones a un precio promedio por accion de
$27.800; y (iv) dia 17 de enero de 201 I, compra de 2,5 millones de acciones SQM-A por
$69.625 millones a un precio promedio por accién de $27.850. Asimismo, en el acta de
dicha sesion se puede leer lo siguiente: “A/ respecto el sefior Gerente General sefiala que
la Compafiia vendic en el mercado abierto a travéds de la Bolsa de Comercio 2.500.000
acciones SQM A las cuales fueron compradas por Sociedad de Inversiones Oro Blanco
S.A. Luego, con fecha 24 de diciembre de 2010 también en mercado abierto, la
Compafita comprd 2.503.721 acciones serie A con el fin de mantener la posicion de
controladora de SOM”. En el acta de dicha sesion no hay detalle si el gerente general
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informé la contraparte de las operaciones realizadas en enero de 2011 y cual era la
finalidad de esas operaciones.

En la sesién de Oro Blanco de fecha 19 de enero de 2011, ef gerente general informé al
directorio de las siguientes compras y ventas de acciones efectuadas con el titulo SQM-A
(i) dia 23 de diciembre de 2010, compra de 2,5 millones de acciones SQM-A por
$67.383 millones a un precio promedio por accion de $26.946,94; (i) dia 24 de
diciembre de 2010, venta de 2.500.000 acciones SQM-A por § 69.483 millones a un
precio promedio por accion de $27.800; (iii) dia 14 de enero de 2011, compra de 2,5
mitlones de acciones SOM-A por $ 69.500 millones a un precio promedio por accion de
$27.800; y {iv) dia 17 de enero de 2011, venta de 2,5 millones de acciones SQM-A por
$69.625 millones a un precio promedio por accion de $27.850. En el acta de dicha sesion
no hay detalle si el gerente general informé la contraparte de las operaciones realizadas
en diciembre de 2010 y enero de 2011 y cudl era la finalidad de esas operaciones.

Operaciones SQM-A Oro y Pampa Calichera diciembre de 2010 y enero de 2011 - detalle

1051.

1052,

El dia 23 de diciembre de 2010 Pampa Calichera enajend un fotal de 2,5 millones de
acciones SQM-A, las que fueron adquiridas por Oro Blanco; esta transaccion se efectud
a través de 13 operaciones OD con difusién de 3 minutos por operacidn, las que fueron
intermediadas por Larrain Vial y efectuadas en la BEC a un precio promedio ponderado
de $26.947.- por accién con condicién de Hquidacion PM. Estas operaciones tomaron
lugar entre las 9:45:50 horas hasta las 10:40:22 horas. De acuerdo al libro de drdenes
proporcionado por Larrain Vial, Oro Blanco ingresé una orden de compra por 2.5
millones de accioncs SOM-A a las 9:30:18 horas a precio de mercado, en tanto Pampa
Calichera ingresé una orden de venta por 2,5 millones de acciones SQM-A a las 9:30:52
horas a precio de mercado también.

El dia 24 de diciembre de 2010 Pampa Calichera adquiri6 un total de 2.503.721 acciones
SQM-A a un precio promedio ponderado por accién de $27.800, siendo las contrapartes
de estas operaciones Oro Blanco, que vendid 2,5 millones de acciones a un precio
promedio ponderado de $27.800.- ¥ un tercero gue vendid 3.721 acciones a un precio
promedio ponderado de $27.500. La transaccion entre Pampa Calichera y Oro Blanco
fue realizada a través de 12 operaciones OD con difusidn de 3 minutos por operacién,
intermediadas por Larrain Vial y efectuadas en la BEC con condicion de liquidacién PH,
esto es, estas operaciones se liquidaron el mismo dia de las operaciones efectuadas el dia
23 de diciembre por las mismas partes. Hstas operaciones tomaron lugar entre las 9:39:02
horas y tas 10:23:31 horas. De acuerdo al libro de drdenes proporcionado por Larrain
Vial, Pampa Calichera ingresé una orden de compra por 2,5 millones de acciones SQM-
A a las 9:30:04 horas a precio de mercado, en tanto, Oro Blanco ingresd una orden de
venta por 2,5 millones de acciones SQM-A a las $:30:31 horas también a precio de
mercado. Posteriormente, a las 9:55:43 horas Pampa Calichera ingres6 una nueva orden
de compra por 3.721 acciones SQM-A a un precio de $27.500. Cabe sefialar que esta
operacion se efectud a las 9:55:43 horas cuando aiin se desarrollaban las operaciones
entre Oro Blanco y Pampa Calichera. En relacién al precio de tales operaciones cabe
sefialar que los dias 23 y 24 de diciembre el mayor precio observado en el titulo SQM-A
en la BCS fue de $27.000 por accion.
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A la fecha en que s¢ efectud la operacion de 23 de diciembre, Oro Blanco habria contado
con aproximadamente US$ 15 millones en efectivo. A su vez, y de acuerdo a la cartola
pbancaria de Oro Blanco, esta operacion fue pagada mediante un sobre giro intradia, el
cual fue revertido en esa misma fecha con el producto de la venta de las 2,5 millones de
acciones SOM-A que efectudé Oro Blanco a pampa Calichera el dia 24 de diciembre de
2010, toda vez que Oro Blanco compro el dia 23 de diciembre 2,3 millones de acciones
SOM-A con condicion de liquidacion PM Y vendio el dia 24 de diciembre 2,5 millones
de acciones SOM-A con condicién de liquidacion PH, coincidiendo de esta manera los
dias de liguidacidn de estas operaciones. Esta operacion genero una utilidad contable a
Oro Blanco de US$4.4 millones, 1a que no pudo ser registrada en su contabilidad por la
indicacién del auditor externo de 1a compafiia de ese emisor de valores, como s€ indica
mas adelante.

Por su patte, Pampa Calichera a la fecha en que 5¢€ realizaron las operaciones eft comenio
contaba con efectivo cercano a los US$28 millones. La compra de acciones SOM-A que
efectuo el dia 24 de diciembre Pampa Calichera fue financiada con el producto de ta
venta det dia 23 de diciembre, de similar forma a lo acontecido con Oro Blanco, Pampa
Calichera tampoco necesité contar con efectivo disponible para la realizacion de esta
operacién. La venia efectuada el dia 23 de diciembre de 2010 le significé a Pampa
Calichera una utilidad contable de US$126,3 millones, la que, al igual que Oro Blanco,
no pudo ser registrada en su contabilidad por intervencion del auditor externo de ese
emisor.

El dia viernes 14 de enero de 2011 Pampa Calichera enajend un total de 2.5 millones de
acciones SOM-A, las que fueron adquiridas por Oro Blanco, a traves de 11 operaciones
OD con difusion de 3 [minutos cada una, las que fueron intermediadas por Larrain Vial ¥
efectuadas en la BEC a un precio promedio ponderado de $27.800 por accién con
condicion de liquidacion PM. Esas operaciones tomaron Jugar entre as 10:14:41 horas y
las 10:54:21 horas. De acuerdo al libro de ordenes proporcionado por Larrain Vial,
pampa Calichera ingresd una orden de venta por 2.5 millones de acciones SQM-A a las
9:30:03 horas a precio de metcado, en tanto Oro Blanco ingresd una orden de compra
por 2,5 millones de acciones SOM-A 2 las 9:30:47 horas también a precio de mercado.

El dia lunes 17 de enero de 2011 Pampa Calichera adquirio de Oro Blanco un total de 2,5
millones de acciones SOM-A aun precio promedio ponderado de $27.850.- por accion,
a través de 11 operaciones OD con difusion de 3 minatos por operacion. las que fueron
intermediadas por Larrain Vial y efectuadas en la BEC con condicion de liquidacion PH,
esto es, se liquidaron el mismo dia de las operaciones efectuadas el dia 14 de eneto de
2011 entre las mismas partes. Esas pperaciones tomaron tugar entre 1as 9;44:23 horas
hasta las 10:25:01 horas. De acuerdo al libro de drdenes proporcionado por Larrain Vial,
Oro Blanco ingresd una orden de venta por 2,5 millones de acciones SQM-A a las
9:30:20 horas a precio de mercado, en tanto Pampa Calichera ingresd una orden de
compra por 2,5 millones de acciones SOM-A a las 9:30:53 horas también 2 precio de
mercado. En cuanto al precio de realizacién de esta operacion, cabe sefatar que los dias
14 y 17 de enero de 2011 no hubo transacciones de esie titulo en ta BCS y en la BEC las
operaciones reatizadas por Oro Blanco'y Pampa Calichera son las tmicas de esos dias.

A la fecha de la operacion det dia 14 de enero, Oro Blanco habria contado con
aproximadamente JS4$25 millones en efectivo. De acuerdo 2 {a cartola bancaria de Oro
Blanco, esa operacion fue pagada nuevamente mediante un sobregiro intradia, que fue
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revertido con el producto de la venta de las 2,5 millones de acciones SOM-A que efectud
Oro Blanco a Pampa Calichera el dfa 17 de enero de 2011, toda vez que Oro Blanco
compro el dia 14 de encro de 2011 2,5 millones de acciones SQM-A con condicién de
liquidacion PM y vendic el dia 17 de enero de 2011, 2,5 millones de acciones SQM-A
con condicién de liquidacion PH, coincidiendo de esta manera los dias de liquidacion de
esas operaciones. Esa operacidn generé una utilidad contable a Oro Blanco de US$187
mil, la que no pudo ser registrada en su contabilidad por intervencion del auditor externo
de ese emisor, al igual que lo indicado respecto de diciembre de 2010.

La compta por Pampa Calichera de acciones SOM-A del dia 17 de enero de 2011 fue
financiada con el producto de la venta que realizo el dia 14 de enero de 2011, de similar
forma a lo acontecido con Oro Blanco, Pampa Calichera no necesitd tener efectivo
disponible para la realizacion de esta operacion. A esa fecha Pampa Calichera contaba
con efectivo cercano a los US$20 millones. La venta efectuada el dia 14 de enero de
2010 le significé a Pampa Calichera una utilidad de US$ 126,3 millones, la que tampoco
pudo ser reconocida atendida la ya referida intervencién de su auditor externo.

Efectos en los EEFF de las operaciones realizadas en diciembre de 2010 y enero de 2011

1058.

1060.

1061.

En sesion de fecha 3 de marzo de 2011, el gerente general, Sr. Aldo Motta, informé al
directorio de Pampa Calichera que habian surgido ciertas discrepancias con Emst &
Young Servicios Profesionales De Auditoria y Asesorias Limitada (“Ernst & Young’), a
esa fecha auditores externos de la compatiia, referente al reconocimiento de las utilidades
producidas por la venta de acciones SQM-A de diciembre de 2010. En el acta de dicha
sesion se puede leer lo siguiente: “Ef sefior Gerente General, informa al Directorio que
en esta sesién corresponderia revisar los Estados Financieros de la Compafiia, lo cual
o serd posible en virtud de existir una discrepancia con los auditores externos Ernst &
Young, con respecto d la utilidad generada en operaciones de compra y venta de
acciones SOM.{...) Al respecio, los auditores externos son de la opinién que la utilidad
generada como consecuencia de las venias de acciones SOM, no es und utilidad
realizada y no quedaria demostrada y por tanto el resultado seria nulo, en virtud de que
son opergciones enire entidades de un grupo controlador. Asimismo, los auditores
sefialan que si se podria acepiar la uiilidad en la medida que fas operaciones hubieren
sido realizadas con un tercero.”

De acuerdo al acta de dicha sesion, el Sr. Aldo Motta dio a conocer que la administracién
era de 1a opinién que dicha utilidad si estaba realizada; al respecto, en el acta de la sesion
de fecha 3 de marzo se indica: © La administracion de la Compahia estima no aplicable
ol criterio de los auditores externos en el sentido que la utilidad si estd realizada, que es
absolutamente valida y correcta y que la utilidad que se genera en Pampa Calicheray se
elimina a nivel de consolidado con Sociedad de Inversiones Oro Blanco S54. (..)
Asimismo agrega el seffor Gerente General con respecto a las operaciones de compray
venta de las acciones en cuestion, en el seniido de que estas operaciones fueron
informadas al mercado, a precio de mercado, en dias distintos € inclusive se genero
competencia en el sentido que siempre hubo mds interesados en los paguetes
accionarios.”

En la sesion de directorio de fecha 16 de marzo de 2011, se informé que la revision de
los EEFF se encontraba ain pendiente debido que e} auditor externo ain se encontraba
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revisando 1a utilidad producto de la compra y venta de acciones SQM. Finalmente, el
directorio de Pampa Calichera tomd conocimiento y aprob¢ los EEFF en su sesion de
fecha 23 de marzo de 2011. En el acta no hay registro que dé cuenta que ¢l gerente
general haya informado de manera expresa la resolucion de 1a discrepancia con los
auditores externos.

Primera Parte de Operacion Linzor

1062,

1063.

1064.

1065.

1066.

1067,

En sesion de fecha 29 de marzo de 2011, efectuada a las 11 horas, el gerente general
inform¢ al directorio de Pampa Calichera de 1a venta de un total de 5 millones de
acciones SQM-A que se habia realizado con esa fecha por parie de su filial Global
Mining a un precio de $27.100, previa autorizacion telefonica concedida del dia anterior
de la sesién por los directores Sres. Pablo Guertero Valenzuela, Patricio Phillips y Julio
Ponce Pinochet. No consta en ¢l acta de esa sesion si el directorio fue informado de la
contraparte de esa operacion.

Fn la misma sesion de 29 de marzo, el Sr. Aldo Motta informo al directorio del
otorgamiento de un crédito por hasta US$300 millones a su matriz Oro Blanco, la cual fo
utilizaria para comprar acciones SQM-A en el mercado. Segiin sefiala el acta tras un
breve analisis el directorio acordé por unanimidad aprobar el otorgamiento de ese
crédito. No hay regisiro si en esa sesion el directorio de Pampa Calichera fue informado
gi Oro Blanco ya habia adquirido estas acciones y cual era la contraparte de esa
operacion.

En sesién de fecha 20 de abril de 2011, se volvié a informar al directorio de Pampa
Calichera 1a venta de 5 millones de acciones SQM-A efectuada por Global Mining sin
presentar informacion adicional al respecto.

Por su parte, en sesion de 29 de marzo de 2011 del directorio de Oro Blanco, efectuada a
las 12 horas, ¢l gerente general, Sr. Aldo Motia, sefialé que se ratificaba lo autorizado
telefénicamente por los directores Sres. Roberto 1zguierdo Menéndez, Pablo Baraona y
Pablo Guerrero en ¢l dia anterior, en cuamto 4 « la posibilidad de participar en la
adquisicion de un paguete de acciones SQM-A, que se ofrecerd en el mercado mediante
grdenes directas con difusion en Bolsa de Valores.” Cabe sefialar que el Sr. Julio Ponce
Pinochet a esa fecha formaba parte del directorio de Oro Blanco y Pampa Calichera, no
obstante solo fue consultado para la operacion que efectuaria Pampa Calichera y no ast la
operacion de Oro Blanco. No hay constancia en el acta de sesion si el directorio de Oro
Blanco fue informado del ndmero de acciones que adquiriria Oro Blanco v de la
contraparte de esta operacion.

En la misma sesion de fecha 29 de marzo, el Sr. Aldo Motia informé al directorio del
otorgamiento de un crédito por hasta US$300 millones de su filial Pampa Calichera, el
que se destinaria a la compra de acciones SQM-A. Segin sefiala el acta tras un breve
analisis el directorio aprobo por unanimidad el otorgamiento de este crédito. En todo
caso, no hay registro si el directorio de Oro Blanco fue informado como Pampa
Calichera financié este crédito ni como se financiaria su pago por Oro Blanco.

Fn sesion de 20 de abril de 2011, el Sr. Aldo Motta informé al directorio de Oro Blanco
que el dia 29 de marzo s¢ habia producido fa adquisicion de 5 miflones de acciones

SOM-A a un precio de $27.138 por accion.
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La operacion de venta de 5 millones de acciones SQM-A le significo a Pampa Calichera
una utilidad de US$ 251 millones, que debié reversar por instruccién de la
Superintendencia de Valores y Seguros, como se verd mas adelante.

Cabe sefialar que las operaciones ofectuadas el dia 29 de marzo de 2011 por Pampa
Calichera y Oro Blanco se realizaron después de la resotucion de la discrepancia con los
auditores externos en cuanto al registro de utilidades. Fn ese sentido, y segin da cuenta
el acta de la sesién de directorio de 3 de marzo de 2011 de Pampa Calichera, los
auditores externos habfan seftalado que, © si se podria aceptar la utilidad en la
medida que las operaciones hubieren sido realizadas con un tercero.”

Detalle de las operaciones

1070.

1071.

1072.

1073,

El dia 29 de marzo de 2011, Global Mining, filial 100% bajo el control de Pampa
Calichera, vendio un total de 5 millones de acciones SQM-A a Linzor Total Return Fund
a un precio de $27.100 por accién, a través de 22 operaciones OD con difusién de 3
minutos intermediadas por Banchile en la BEC.

El mismo dia 29 de marzo de 2011, Linzor Total Return Fund vendié un total de 5
millones de acciones SOM-A a Oro Blanco a an precio de $27.139 por accion, a traves
de 22 operaciones OD con difusion de 3 minutos intermediadas por Banchile en fa BEC.
Segun se ha podido observar las 22 operaciones OD a través de las cuales Global Mining
vendi6 las acciones SQM-A a Linzor se intercalaron con las 22 operaciones OD a traves
de las cuales Linzor vendio las acciones SQM-A a Oro Blanco, iniciandose estas
operaciones a las 9:33:28 horas y, finalizando, a las 11:43:32 horas. De esta manera, la
operacién OD que da apertura a estas transacciones se efectud a las 9:33:28 horas,
mediante la cual Global Mining vendio 230 mil aceiones SQM-A a Linzor a un precio de
$27.100, luego de efectvada esta operacion a las 9:36:29 horas se materializo la
operacion OD por la que Linzor vendié a Oro Blanco las mismas 230 mil acciones que
habia adquiride de Global Mining, pero a un precio de $27.139, reiniciandose
quevamente b ciclo a las 9:39:31 horas con una nueva venta de Global Mining a Linzor.
Ese ciclo se efectud 22 veces, correspondiendo el ultimo a 170.000 acciones,
manteniéndose en todo momento los precios de las operaciones entre Gilobal Mining con
Linzor y Linzor con Oro Blanco.

El libro de érdenes propotcionado por Banchile presenta las érdenes de Global Mining,
Linzor y Oro Blanco, replicando 1a forma en que s¢ estructuraron las operaciones en la
BEC, difiriendo Gnicamente en ¢l horario en que fueron ingresadas las ordenes.

Declaraciones de las partes

1074.

En relacién a las operaciones efectuadas el dia 29 de marzo de 2011, el Sr. Cristian
Araya Ferndndez, a esa fecha gerente de inversiones de Banchile, la que intermedié las
operaciones efectuadas tanto por Pampa Calichera como por Oro Blanco , consultado por
dicha operaciones, indic6 en su declaracién de fecha 19 de abril de 2012: “Si mal no
recuerdo y segiin lo que revisé habia un comprador y un vendedor de tales acciones en
varios lotes divisibles. No recuerdo si tuve und instruccién de compra o de venta,
recuerdo que gn un MOMento se llegd a acuerdo en precio. No recuerdo cémo partid esta
operacion. Recuerdo que estaba cerrado el mercado y por tanto diria que el dia anterior
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se cerré la operacion. El cliente Linzor queria hacer una pasada a un porcentaje bajo y
vender las acciones rdpido. Ahi le comento al vendedor, a quien le molestd eso, y me
llama de vuelta y me dice que quiere comprarlas de vuelta y se llegé a acuerdo en el
precio, donde Linzor decidid vender esas acciones. Al dia siguiente para materializar la
transaccion, como era una accion iliquida, busqué que fuera una transaccion visible y
de mercado con la mdxima difusion posible. Habia que hacer la compra y venla
transparente con los 2 precios que previamente se habian cerrado y para darle liquidez
se hizo a través de las ODs con visibilidad de 3 minutos(...) Se hizo por la bolsa
electronica porgue muchas ODs las hago asi. No tuve instrucciones de fener que parar
la operacicn por interferencia de terceros. Generalmente en las ODs, los clientes estdn
conectados por teléfono ante tales situaciones, pero no lo recuerdo en este caso.”

Por su parte, el Sr. Canio Corbo Atfria, Portflolio Manager de Linzor Return Fund, en
declaracién prestada con fecha 19 de abril de 2012, y en cuanto a la operacion de compra
de fecha 29 de marzo de 2011, sefialé: “Banchile nos ofrecid el blogue de las acciones
SOM-A, y fener un porcentaje de esa compaiia por la pugna de control de esa
compaiita, por lo cual la prima de control son interesantes (...)La hora de contacto para
efectuar la operacion fue no sé si fue el mismo dia 29 de marzo o el dia antes. No
recuerdo, creo que fie el dia en la tarde del dia anmterior o en la mafiana del mismo dia.”
En cuanto a la operacion de venta el Sr. Canio Corbo sefialé: “Banchile nos consiguié el
comprador, no fue en el minuto pero fue durante el dia y eso para el tipo de negocios
que desarrolla el fondo era suficiente, para quedarnos con un diferencial. El Fondo no
estructurd la forma de efectuar la operacion, sea en blogue o dividiv la misma, sino la
propia corredora, estuvimos viendo en pantalla algunos palos durante su desarrolle.”
Finalmente consultado si al comprar las acciones sabia que otra compailia del grupo las
adquiriria, el Sr. Canio Corbo indicd: “El titulo se consideraba atractivo por ser del
paquete de control. El Fondo le manifesté que la intencidn era venderlo ese dia o
mdximo en una semana. Le manifestamos a Banchile que ellos buscaran un comprador o
de lo contrario lo buscdbamos nosotres. Banchile opté por buscar al comprador.
Desconocta si Banchile tenia ya un comprador.”

Cambio de auditores externos aiio 2011

1076.

1077,

1078.

En la sesién de directorio de 12 de abril, el directorio de Pampa Calichera acordo
proponer a la junta ordinaria de accionistas nombrar a PriceWaterhouseCoopers como
audilores externos para el ejercicio 201 1.

El acta de la sesion de comité de directores de Oro Blanco sostenida el mismo 12 de
abril, indica que tras una breve discusion el comité de directores acordd proponer al
directorio de la sociedad el nombramiento de PriceWaterhouseCoopers como auditores
externos para ¢l ejercicio 2011, Por su parte, el directorio de Oro Blanco determind
informar a la junta ordinaria que habia recibido por parte del comité de directores de la
compaiiia la recomendacion de proponer a aquella nombrar a PriceWaterhouseCoopers
como auditores externos para el gjercicio 2011. Similar situacién se observa para Norte
Grande.

Consultado el Sr. Aldo Motta de la existencia de una politica de renovacion de auditores
externos, éste en su declaracion de fecha 11 de abril de 2013 sefialé: “Desde gue soy
gerente general de PC, OB y NG, se han cambiado los auditores exiernos en una
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Segunda Parte de Operacién Linzor

1081,

1082,

1083.
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oportunidad, lo cual es decision del directorio. Desconozco si existe una politica de
renovacion de auditores externos.”

Consultado el Sr. Alejandro Ferreiro por el cambio de auditores externos en el afio 2011,
en su declaracién de fecha 23 de abril indicé lo siguiente: “En la sesidn de directorio gn
que Norte Grande aprueba pasar de E&Y a PWC, no estaba presente, sino de vigje. Ello
no me parecié. Me parece que a nivel de SOM, y/o a otras empresas de la cadena, hubo
discrepancias de opiniones entre auditores y la compaiia. Sin embargo, la decisidn en
Norte Grande se adopta cuando yo no estaba. Se opto por el cambio por las sociedades
de abajo en la cadena de control, por lo que no era tampoco razonable que haya un
auditor distinto de SQM en Norte Grande.” ‘

De acuerdo a los antecedentes que dispone esta Superiatendencia, Ernst & Young fue el
auditor externo de las Sociedades Cascada desde el afto 1995 hasta 2003, luego entre los
afios 2004 a 2007 fue PriceWaterhouseCoopers, siendoe relevado el afio 2008 por Ernst &
Young hasta el afio 2010, volviendo PriceWaterhouseCoopers como auditor externo el
afio 2011 como se indicara. De tal forma, el perfodo 2008 y 2010 fue el lapso mas breve
en que una empresa de auditoria externa prest6 servicios a las Sociedades Cascada.

s

En la sesion de directorio de 28 de julio de 2011 se propuso al j?cﬁ)rio de Pampa
Calicherddividir esa sociedad, lo que condujo a la creacién de la sociedad Potasios de
Chile S.A.No que fue acordado en la junta extraordinaria de agefonistas de fecha 17 de
agosto de 20N. Esto se verd con mayor detalle méas adelantg”En dicha junta se acordo
asignar a Potasidg de Chile, entre otras, las siguientes cuemtas: (i) cuenta por cobrar gue
mantenia Pampa Galichera con Oro Blanco por US$281 millones, préstamo que habia
facilitado Pampa Calichera a Oro Blanco el dia 29 d¢ marzo para que ésta adquiriera de
Linzor, 5 millones “dg acciones SQM-A; ¥, (i) utilidades acumuladas de
aproximadamente US$275 millones de ddlargs] que eran las utilidades que se habian
generado producto de Ia venta de 5 milloneg’de acciones SOM-A a Linzor el dia 29 de
marzo de 2011, .

Ei dia 20 de octubre de 2010, Oro Blanco vendié a Potasios 5 millones de acciones
SOM-A a un precio promedio pondérado de $29.000, esta transaccion fue realizada a
través de 23 operaciones OD cop’ diusion de 3 minutos cada una intermediada por
Larrain Vial en la BEC, realizadas entre %s 12:21:19 horas vy las 13:41:09 horas. Habria
que recordar que las operaciopts con el titile SQM-A efectuadas el dia 29 de marzo por
Oro Blanco fueron intermegiadas por Banchile, De acuerdo al boletin bursatil de la BCS,
el dia 20.de octubre de 2010 el titulo SQM-A"ge transéd a un maximo de $27.700. De
acuerdo al libro de érdénes proporcionado por Lawain Vial, Potasios ingreso una orden
de compra de 5 millghes de acciones SQM-A a las 19:15:43 horas a precio de mercado,
lo propio hizo Org/Blanco al colocar una orden de ventaingresada a las 12:13:36 horas.
De acuerdo al geta de sesion de directorio de fecha 23 de™moviembre de 2011, el gerente
general de Oro Blanco, informé que se habian enajenado™as 3 millones de acciones
SOM-A agfuiridas en marzo de 2011 a un precio promedio de $29.000 lo que le
significGAmna utilidad a la empresa de US$ 18,3 millones. No hajregistro si el Sr, Aldo
MottaAnformé al directoric cual fue la contraparte; el uso que 'sg dio a los fondos
obtefiidos con estas ventas; y, si esa operacion, ademas de tener una Utilidad financiera
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oportunidad, 1o cual es decision del directorio. Desconozco si gfiste una politica de
waquacion de auditores externos.” rd
1079. Consulfade-el St. Alejandro Ferreiro por el cambio de aydffores exiernos en el afio 2011,
en su declaracidi te-fecha 23 de abril indico lo sigutente: “En la sesion de directorio en
gue Norte Grande apruebd pusar. de E&Y a BW 10 estaba presente, sino de vidje Ello
no me parecio. Me parece que d vt SOM, y/o a ofras empresas de la cadena, hubo
discrepancias de opiniones enqpetuditores Vhcqmpaiiia. Sin embargo, la decision en
Norte Grande se adopla gk dirdo yo no estaba. Se oploper.gl cambio por las sociedades
de abajo en la cagent Jie control, por lo que no era tampoco-kqzonable que haya un
quditor distinipdde SQM en Norie Grande.” ' _
1080. De acuergea los antecedentes que dispone esta Superintendencia, Ernst & YOuag 1y
audiger externo de las Sociedades Cascada desde el afio 1995 hasta 2003, luego entre los
a#Gs 2004 a 2007 fue Price WaterhouseCoopers, siendo relevado el afio 2008 por Ernst &
““yYoung hasta el afio 2010, volviendo PriceWaterhouseCoopers como auditor externo el
afio 2011 como se indicara. De tal forma, el perfodo 2008 y 2010 fue el lapso més breve
en que una empresa de auditoria externa presto servicios a las Sociedades Cascada.

Segunda Parte de Operacion Linzoy

1081. En la sesién de directorio de 28 de julio de 2011 se propuso al directorio de Pampa

Calichera dividir esa sociedad, fo que condujo a la creacién de la sociedad Potasios de kZL

Chile S.A., lo que fue acordado en la junta extraordinaria de accionisias de fecha 17 de
agosto de 2011. Esto se vera con mayor detalle mas adelante. En dicha junta sc acordd
agignar a Potasios de Chile, entre otras, las siguicntes cuentas: (i) cuenta por cobrar que
mantenia Pampa Calichera con Oro Blanco por US$281 millones, préstamo que habia
facilitado Pampa Calichera a Oro Blanco el dia 29 de marzo pata que ésta adquiriera de
Linzor, 5 millones de acciones SQM-A; v, (ify wutilidades acumuladas  de
aproximadamente US$275 millones de dolares, que cran las utilidades que se habian
generado producto de 1a venta de 5 millones de acciones SOM-A a Linzor el dia 29 de
marzo de 2011,

1082. El dia 20 de octubre de 2010, Oro Blanco vendié a Potasios 5 millones de acciones
SOM-A a un precio promedio ponderado de $29.000, esta transaccion fue realizada a
sravés de 23 operaciones OD con difusion de 3 minutos cada una intermediada por
Larrain Vial en la BEC, realizadas entre las 12:21:19 horas y las 13:41:09 horas. Habria
que recordar que las operaciones con ol titulo SQM-A efectuadas el dia 29 de marzo por
Oro Blanco fueron intermediadas por Banchile. De acuerdo al boletin bursatil de la BCS,
el dia 20 de octubre de 2010 el titalo SQM-A se transé a un maximo de $27.700. De
acuerdo al libro de drdenes proporciopado por Larrain Vial, Potasios ingres® una orden
de compra de 5 millones de acciones SOM-A a las 12:15:43 horas a precio de mercado,
{o propio hizo Oro Blanco al colocar una orden de venta ingresada a las 12:13:306 horas.

1083. De acuerdo al acta de sesién de directorio de fecha 23 de noviembre de 2011, el gerente
general de Oro Blanco, informa que s habian enajenado las 5 miltones de acciones
SOM-A adquiridas en marzo de 2011 a un precio promedio de $29.000 lo que le
significé una utilidad a la empresa de US$ 18,3 millones. No hay registro si el Sr. Aldo
Motta informé al directorio cusl fue la contraparte; el uso que se dio a los fondos
obtenidos con estas ventas; Y, si esa operacion, ademas de tener una utilidad financiera
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generd una pérdida contable de US$7,9 millones seglin informacion proporcionada por
dicha compafiia.

En el caso de Potasios de Chile, no hay registro que el Sr. Patricio Contesse Fica, gerente
gencral de dicha compatfifa, haya informado al directorio de ésta acerca de ta compra de
estas acciones SQM-A.

Liquidacién de operacion de fecha 20 de octubre

1085,

1086.

De acuerdo a antecedentes que dispone esta Superintendencia, Potasios no contaba con
efectivo disponible para comprar 2 Oro Blanco las 5 millones de acciones SOM-A
realizada con fecha 20 de octubre, con lo que el pago se habria concretado
principalmente mediante 1a compensacién de la acrecncia que Pampa Catichera tenia con
Oro Blanco y que se habia aportado a Potasios. En efecto, el gerente general de Oro
Blanco, instruy6 a Larrain Vial para que con e} efectivo que debia recibir Oro Blanco pot
1a venta de las 5 millones de acciones SOM-A se pagara la compra que habia efectuado
Potasios de 5 millones de acciones SOM-A. Con ello Oro Blanco ¥ Potasios dieron por
saldada la cuenta por cobrar que mantenia Potasios con Oro Blanco.

Al respecto en respuesta al Oficio Reservado N° 285 de esta Superintendencia de fecha 3
de mayo de 2013, Larrain Vial indicé respecto a la forma en que Potasios pagd el precio
de la adquisicion de las acciones SQM-A, lo siguiente: “En cuanto al precio, el monto de
éste fue de $745.015.54.501, el cual fue pagado, segin lo instruido por las paries,
mediante (a) un abono efectuado por Polasios de Chile S.A. en la cuenta corriente de
Larrain Vial N°(OXXXXX) del Banco Santander por un monto de $280.143.039, y (b) el
saldo, ascendente a $144. 735.39].462, se pagd medignle un cargo en la cuenta de
inversiones que Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.A. mantiene en Larrain Vial,
efectuado segiin las instrucciones recibidas de dicha sociedad. Adjunto a lag presente
encontrard copia de tales instrucciones.” Lo entre paréntesis es Nuestro. Larrain Vial
acompaflé a esta presentacion el docurpento suscrito por el gerenie general de Oro
Blanco, Sr. Aldo Motta, de fecha 24 de octubre de 2011, que indica “Por medio de la
presente, autorizamos waspasar §144.735.391.462 .-, de nuesira factura por venia de
acciones n°® 878250 ($144.984.475.499.—) para abonar la factura n® 878249 de Pofasios
de Chile S.A., RUT 76.165.311-3.".

La factura N°878249 corresponde a aquélia por la compra de acciones SQM-A efectuada
por Potasios el dia 24 de octabre de 2011

Pronunciamiento de Ia Superintendencia de Valores y Seguros

1087,

A fravés de Oficio Ordinario N° 10.198 de fecha 20 de abril de 2012, esta
Superintendencia instruy¢ a Pampa Calichera reversar los efectos en sus EEFF producto
de la operacion efectuada en marzo de 2011, sefialando lo siguiente: “Al respecto, de
todo lo anterior se observa que 1as 5.000.000 de acciones SOM-4 que al 29 de marzo de
2011 estaban en poder de Global , filial de Pampa Calichera, una vez efectuadas las
operaciones de cuentds relacionadas entre Global | Pampa Calichera y Oro Blanco, y
no obstante la participacion de la citada contraparte (Linzot Total Return Fund),
quedaron ese Mismo dia en poder de la matriz de la sociedad, es decir en Oro Blanco.
Ademds, una vez desarrollada la #ltima aperacion de octubre de 2011, Jas 5.000.000 de
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acciones SOM-A quedaron en posesidn de Potasios, sociedad originada a partir de la
division de Pampa Calichera. Lo entre paréntesis es nuestro.

De lo anterior, se deduce que las citadas operaciones de venia y comprda
correspondieron, en la prdctica, a transacciones entre entidades relacionadas y, que por
aplicacion de la “osencia sobre la forma™ necesaria para que la informacién financiera
cumpla con la caracteristica cualitativa de ser fiable, segiin el Marco Conceptual de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS), ellas no conllevaron la
enajenacion de dichas acciones fuera del grupo relacionado a Pampa Calichera, porque
las mismas-desde el primer dia de la venta inicial 29 de marzo de 2011 por Global - han
seguido en poder del grupo. Sin embargo, producto de tales operaciones se registraron
efectos por MUSS 234. 085, tanto por la ganancid reflejada como por la revalorizacion
de las 5.000.000 de acciones SOM-A —que originalmente se contabilizaban en MUS3
47.556-, y que en ambos casos deben ser veversados por corresponder a efectos no
realizados.”

Similar instruccién a la antexior fue remitida a las sociedades Norte Grande, Oro Blanco
y Potasios a través de las Oficios Ordinarios N%s 10.200, 10.201 vy 10.207, todos ellos de
fecha 20 de abril de 2012.

Analisis

1089.

1090.

1091.

1092.

Como se ha dado cuenta, en diciembre de 2010 y enero 2011, Pampa Calichera enajend
un total de 2,5 millones de acciones SOM-A a Oro Blanco para, al dia siguiente
recomprar estas acciones a la propia Oro Blanco. En efecto, los dias 23 de diciembre de
2010 y 14 de enero de 2011, Pampa Calichera vendio 2,5 millones de acciones SOM-A,
y en €sos mismos dias Oro Blanco, adquirié 2,5 millones de acciones SQM-A, ello a
pesar que Oro Blanco no contaba con efectivo para realizar estas operaciones. Ademas,
al dia habil siguiente, esto es, los dias 24 de diciembre de 2010y 17 de enero de 2011,
Pampa Calichera, recompro las acciones SQM-A que habia vendido el dia anterior ¥,
Oro Blanco, vendi6 las acciones adquiridas el dia anterior a Pampa Calichera. En todas
estas operaciones el St. Aldo Motta actué en las dos puntas de las diversas operaciones,
dada su condicion de gerente general tanto de Pampa Calichera como de Oro Blanco.
Dado lo anterior, las operaciones realizadas con el titulo SQM-A en los meses de
diciembre de 2010 y enero de 2011 no parecieran transacciones para la enajenacion de
activos. De acuerdo a lo registrado en el acta de sesion de directorio de fecha 19 de
enero de 2011, ef St Aldo Motta, al menos para las operaciones reatizadas en diciembre
del afio 2010, sefiald que la venta de las acciones SQM-A a Oro Blanco se habia
realizado “en el mercado abierio a través de la Bolsa de Comercio” y que asimismo la
compra efectuada por Pampa Calichera al dia siguiente s habia efectuado "en mercado
abierto” y que el objetivo era “mantener la posicion de controladora de SOM”.

En cuanto a lo afirmado por el Sr. Aldo Motla en la sesién de directorio de Pampa
Calichera, cabe destacar dos aspectos, el primero es que el Sr. Aldo Motta afirmo que las
operaciones fueron realizadas en el mercado abierto y que la recompra de acciones al dia
siguiente habia sido realizada para mantener la posicion controladora de SQM.

Sin embargo, la informacion recopilada entregaria indicios de que la operacidn entre
Pampa Calichera y Oro Blanco, no obstante haberse reatizado en bolsa, no podria
calificarse como realizada “en el mercado abierto” como se sefiald en la sesion de

A, Liberizdor Beaorsde
(Higgas 1449 Pisa 17
Suntiago - Cinie
Fono: {36-2) 617 4000
Vax: (56-3) 617 4101
Cagilli: 2167 « Canea 23
wwwsvs el 231



1093.

1094,

1095,

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

directorio de Pampa Calichera, desde que para elio el Sr. Aldo Motia, como gerente
gencral de Pampa Calichera y Oro Blanco, ingresé ¢rdenes de compra y venta
exactamente iguales sélo diferenciadas en el tipo de operacion, una de compra y una de
venta, desfasando una de las otras sélo por segundos. A ello habria que agregar que,
como se ha visto, estas ordenes fueron fraccionadas para poder ser realizadas en rueda, ¥
efectuadas a través de operaciones OD con difusion de 3 minutos por operacién, en un
mercado poco liguide — a mode de ejemplo, segin la BCS al 30 de diciembre la
presencia bursatil del titulo SQM-A era de 33,89%-; la muestra de ello es que en las
fechas de las operaciones el mercado estuvo basicamente forimado por Oro Blanco y
Pampa Calichera.

La forma en que fueron estructuradas las operaciones enlre Pampa Calichera y Oro
Blanco son indiciarias en cuanto a que Pampa Calichera aun cuando estaba efectuando
operaciones de venta con el titulo SQM-A, en ningim momento habria buscado
desprenderse de este activo. En efecto, desde el momento en que Pampa Calichera
vendi6 las acciones SQM-A a Oro Blanco, ¢l Sr. Aldo Molta conocia que las acciones
vendidas serfan recompradas y con ello Pampa Calichera mantendria su participacion en
Sequimich. En tal sentido, se hizo coincidir la liquidacion de las operaciones efectuadas
entre Pampa Calichera y Oro Blanco, de esta manera las operaciones efectuadas los dias
23 de diciembre de 2010 y 14 de enero de 2011 tuvieron condicion de lignidacion PM,
en tanto las operaciones realizadas los dias 24 de diciembre de 2010 y 17 de enero de
2011 fueron ejecutadas con condicién de liquidacién PH; con ello Oro Blanco, que no
tenia financiamiento para estas operaciones, solo efectué un sobregiro intradiario de su
cuenta bancaria. Fsta estructuracién entrega indicios que Oro Blanco no considerd
mantener estas acciones, como asi tampoco Pampa Calichera pretendia desprenderse de
las mismas.

De tal forma, lo hasta aqui analizado daria cuenta que Pampa Calichera hizo las
operaciones con el titulo SQM-A sin un objetivo real de vender estas acciones a Oro
Blanco y con la intencién que dichas acciones en términos practicos no salieran de su
propiedad. La liquidacion PM y PH significaba que Pampa Calichera casi al mismo
momento de entregar las acciones SOM-A producto de las ventas, debia recibir las
acciones SOM-A producto de las compras realizadas. En cuanto a ello, el propio Sr.
Aldo Motta en la sesion de directorio de Pampa Calichera de 19 de enero de 2011 sefiald
que la recompra efectuada el dia 24 de diciembre de 2010 habria obedecido a mantener
ta participacién en SQM, pudiendo suponerse similar explicacién para el dia 17 de enero
de 2011,

Cabe ademas, seftalar que los precios de las operaciones de venta efectuadas por Oro
Blanco siempre fueron superiores a los precios de las operaciones de ventas efectuadas
por Pampa Calichera. De esta manera, Oro Blanco siempre obtuvo utilidades financieras,
en tanto Pampa Calichera pérdidas financieras, pero importantes utilidades contables.
Como se ha visto, los dias en que Pampa Calichera y Oro Blanco efectuaron sus
operaciones de compra y venta de acciones SOM-A la totalidad o casi la totalidad de la
actividad del mercado fue explicada por estas operaciones, por lo que la formacion del
precio estuvo supeditada a dichas transacciones. Como se ha visto, Oro Blanco siempre
vendié més caro a Pampa Calichera, no obstante que el desfase entre operaciones fue de
un dia, sin que se vislumbren elementos que pudieran explicar por qué la valoracion del
titulo SQM-A cambié para el Sr. Aldo Motia de un dia para el otro. Ademas, en esos
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dias, el mercado del titulo SQM-A estuvo formado practicamente por operaciones de
Pampa Calichera y Oro Blanco cuyo gerenie general es el Sr. Aldo Motta para ambas
sociedades.
De los elementos indiciarios antes analizados, se podria entender que el real objetivo de
las operaciones efectuadas por Pampa Calichera en los meses de diciembre de 2010 y
enero de 2011 habria sido la generacion de utilidades contables. Segén la informacion
proporcionada por Pampa Calichera, cada una de estas operaciones de venta efectuadas
con el titulo SQM-A le significaron una utilidad contable de US$126 millones. La
presuncién en cuanto a que 1a realizacién de estas operaciones tendrian el objetivo de
crear utilidades contables, se verfa reforzado con las actuaciones realizadas durante el
afio 2011 por las Sociedades Cascada una vez que el auditor externo no permitio el
reconocimiento de dichas utilidades
En el mes de marzo de 2011, el auditor externo de las Sociedades Cascada no permitid el
reconocimiento de las utilidades contables de fa operacion efectuada en diciembre de
2010, aduciendo que dichas utilidades no habian sido realizadas, dado que las acciones
SQM-A seguian en poder de una empresa perteneciente al grupo empresarial de Pampa
Calichera.
Respecto a lo anterior, la opinion de 1a administracién, segfm sefiala el Sr. Aldo Motta en
la sesién de directorio de Pampa Calichera de fecha 3 de marzo, era la siguiente: “La
adminisiracion de la Compafiia estima no aplicable el criterio de los auditores externos
en el sentido que la wtilidad si estd realizada, que es absolutamente valida y correcta y
que la wilidad que se genera en Pampa Calichera y se elimina a nivel de consolidado
con Sociedad de Inversiones Oro Blanco S.4.7. En ese orden de cosas, y segiin la misma
sesion de directorio, para el Sr. Aldo Motta las operaciones efectuadas en diciembre de
2010 y enero de 2011 “.. fueron informadas al mercado, a precio de mercado, en dias
distintos e inclusive se generd competencia en el sentido que siempre hubo mdas
interesados en los paquetes accionarios...” Como s¢ ha analizado previamente, analisis
que se tiene aqui por reproducido, fa estructuracion de las operaciones entre Pampa
Calichera y Oro Blanco darfa cuenta que aquéllas aun cuando fueron realizadas en bolsa
no habrian sido efectuadas en un “mercado abierto” y tampoco con la intencion de
transferir la propiedad de esas acciones.
A pesar de lo expresado por el Sr. Aldo Motta, Ernst & Young no permitié el registro de
esta utilidad coniable, por lo que Pampa Calichera no pudo contabilizar utilidades por
cerca de US$126 millones para el ejercicio 2010, aprobandose de esa forma los EEFF de
Pampa Calichera en la sesion de directorio de fecha 23 de marzo. Esta decision a su vez
afect6 el registro de las utilidades de la operacién de enero de 2011, que habia generado
utilidades contables también por USS$ 126 millones. En total, Pampa Calichera dejo de
registrar un total de aproximadamente US$252 millones de délares en utilidades.
Ahora bien, tras la decision de Ernst & Young que imposibilitaba reconocer la utilidad
por las operaciones efectuadas con el titulo SQM-A en diciembre de 2010 y enero de
2011, y, habiendo aprobado el directorio los EEFF de Pampa Calichera en su sesion de
73 de marzo, el dia 29 de marzo de 2011, Pampa Calichera s¢ embarcd en una nueva
operacién con et titulo SQM-A. Cabe recordar, que en la sesion de directorio de Pampa
Calichera de fecha 3 de marzo, sesién en la que el Sr. Aldo Motta dio cuenla de las
discrepancias con el auditor externo para el reconocimiento de las utilidades, éste sefialo
«  Asimismo, los quditores sefialan que si se podria aceplar la utilidad en la medida
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que las operaciones hubieren sido realizadas con un fercero...” Esto ltimo es lo que se
habrifa pretendido en la operacion realizada el dia 29 de marzo de 2011 por Pampa
Calichera y Oro Blanco.

En efecto, el dia 29 de marzo de 2011, Pampa Calichera vendid un total de 5 millones de
acciones SOM-A no siendo esta vez su contraparie Oro Blanco, - sino que Linzot,
inversionista que en esa misma fecha vendio estas acciones, siendo Oro Blanco la
contraparte de estas operaciones. De esta mancra, Linzor cumplia en la formalidad la
funcién de ser un tercero, figura necesaria que permitiria reconocer las utilidades
contables, tal como lo habia manifestado Emst & Young.

En tal sentido, cabe destacar que las utilidades que no pudo registrar Pampa Calichera
provenian de 2 operaciones por 2,5 millones de acciones SQM-A cada una, que habian
generado utilidades por aproximadamente 1US$252 millones. En, En este caso, esto €3, en
marzo de 2011, Pampa Calichera vendié 5 mitlones de acciones SQM-A que generaron
US$251 millones. Es asi como, Pampa Calichera resumié en una operacién las 2
operaciones de venta cuyas utilidades no pudo reconocer, generando la misma utilidad
contable,

En cuanto a c6mo se realizé esta operacion, el Sr. Cristian Araya Fernandez, operador de
Banchile, en su declaracién prestada ante este Servicio sefial6 que no recordaba bien si la
operacion partié con una instruccion de venta por parte de Pampa Calichera o una
instruccion de compra de parie de Linzor. No obstante, el Sr. Canio Corbo, personero de
Linzor, en su declaracién prestada ante este Servicio, indicéd que recordaba que el bloque
de acciones de SQOM-A le fue ofrecido por Banchile. El origen de esta operacion por
parte de Pampa Calichera resultaria consistente con el hecho que, como se ha visto, el St.
Aldo Motla habia efectuado operaciones con este titulo. El Sr. Araya Fernandez sefiald
que creia recordar que esta operacion se cerro ¢l dia anterior a su materializacion, similar
recuerdo liene el Sr. Corbo. Una vez cerrada la primera operacion de venta de Pampa
Calichera a Linzor, el Sr. Araya indicé que tomd conocimiento que dicho fondo queria
hacer una “pasada a bajo porcentaje”, tras lo cual, el Sr. Araya informé de aquello al Sr.
Aldo Motia. Segiin el Sr. Araya, esa noticia molesté al Sr. Aldo Motta, lo que no resulta
conteste al hecho de una venta en la que esa capacidad de control del vendedor se pierde,
por la naturaleza misma de la operacion, en que s el comprador el que obtiene ¢l
dominio de las acciones. Segiin el relato del Sr. Araya, el Sr. Aldo Motta al tomar
conocimiento que el comprador de las acciones tenia la intencién de desprenderse
rapidamente de ellas, requirid recomprar las acciones, las que a ese momento atn no
habian sido vendidas ¢ incluso ni siquiera la orden habfa sido entregada a Banchile, ya
que cabe precisar, que el libro de 6rdencs de Banchile, registré que esas Ordenes
ingresaron el dia 29 de marzo y no el dia 28 de marzo.

Asi, para evitar perder el control sobre las 5 millones de acciones SQM-A vendidas a
Lingor, el Sr. Aldo Motta decidi6 la recompra de las mismas, pero en lugar de efectuar
esta adquisicion a través de Pampa Calichera lo hizo a través de Oro Blanco, aun cuando
dicha sociedad no tenia efectivo para ello, frente a lo cual, la propia Pampa Calichera le
entregd un crédito a su matriz, que fue financiado por Pampa Calichera con la venta de
acciones efectuada, cuya contraparte fue Linzor. Conocida la disposicion del Sr. Aldo
Motta, ahora como gerente general de Oro Blanco, por adquirir las acciones SQM-A, el
Sr. Araya comunicé al Sr. Corbo que habia encontrado un comprador para esas acciones,
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materializandose la venta de acciones SQM-A de Linzor, operando como contraparte
Oro Blanco.
La sucesion de eventos y la forma en que se realizaron las operaciones darian cuenta que
fa intervencion de Linzor en Jas operaciones de marzo de 2011 fue funcional para
cumplir el requisito necesario para reconocer la utilidad contable en dicha operacion,
esto es, la intervencion de un tercero. Al igual que lo acontecido en las operaciones de
diciembre de 2010 y enero de 2011, la actuacion det Sr. Aldo Moita daria cuenta que el
grupo controlador no estaba dispuesto a que las acciones SOM-A abandonaran el grupo
empresatial de las Sociedades Cascada, no obstanic, 1a necesidad de tener que realizar
esta operacion con un tercero habria hecho necesario que al menos formalmente 1as
acciones SQM-A pasaran por ferceras manos.
Como se ha visto, en diciembre de 2010 y enero de 2011, la utilizacién de operaciones
OD con difusién de 3 minutos permitié que las acciones SQM-A pasaran de Pampa
Catichera a Oro Blanco y viceversa gvitando que pudieran ser adquiridas por terceros. En
la ocasién, y como se ha visto, a través de ciclos de operaciones OD con difusion de 3
minutos entre Pampa Calichera a Linzor y de Linzor a Oro Blanco, se habria logrado el
objetivo de interponet formalmente a un tercero y hacer flegar las acciones SOM-A a
Oro Blanco, evitando que un tercero diferente a Linzor adquiriera las acciones y con eflo
manteniendo las acciones SQM-A en el grupo empresarial.
A diferencia de las operaciones efectuadas en diciembre de 2010 y enero de 2011, esta
vez las acciones no regresaron a Pampa Calichera, sino que a Potasios, sociedad
resultante de la division de Pampa Calichera, por lo que Oro Blanco debi6 financiarse
formalmente para mantener dichas acciones, financiamiento que le tue proporcionado
por la propia Pampa Calichera. De esta manera, Pampa Calichera destin6 el efectivo
producto de la venta de acciones SQM-A para formalmente financiar la compra de Oro
Blanco, lo que daria cuenta que esta venta no habria respondido a necesidades ni de
financiamiento ni de inversién por parte de esta sociedad.
En cuanto a lo anterior, también cabe tener presente Ia forma en que fue presentada esta
operacion a los directorios de Oro Blanco y Pampa Calichera. Asi, en primer lugar, el Sr.
Aldo Motta consigui6 la autorizacion de 3 directores de Pampa Calichera'y Oro Blanco,
sin contactarse con el presidente del directorio a pesar de tener su oficina en el mismo
edificio en donde se encuentran las oficinas de Pampa Calichera y Oro Blanco. En
segundo lugar, ,no hay registro en el acta que ¢l Sr. Aldo Motta haya informado al
directorio de Pampa Calichera y Oro Blanco cuél era el motivo y la contraparte de la
operacion, especialmente cuando en las mismas sesiones de fecha 29 de marzo se analizo
la entrega de un préstamo a Oro Blanco por parte de Pampa Calichera para adquirir
acciones SQM-A, considerando ademas que la discrepancia con la auditora externa para
el reconocimiento de utilidades entre partes relacionadas habia ocurrido recientemente.
Finalmente, el Sr. Aldo Motta no informé al directorio de Oro Blanco ni la cantidad de
acciones ni el precio de las mismas, no obstante que en el momento en que s€ efectud la
sesion de directorio de Oro Blanco ya habia ingresado la orden de compra.
Asimismo, cabe destacar el hecho que luego de haberse efectuado la operacion con
Linzor y habiendo tenido la diferencia de criterios con Ernst & Young, los directorios de
Norte Grande y Oro Blanco, a instancias de sus respectivos comités, y el directorio de
Pampa Calichera acordaron proponer a sus respectivas juntas ordinarias ¢l cambio de los
auditores externos para el afio 2011, Como s¢ ha dado cuenta, el perfodo del afto 2008 al
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2010 es el periodo mas corto en que una auditora externa brindé servicios para las
Sociedades Cascada en los dltimos 15 afios.

En octubre de 2011, la recientemente creada Potasios adquirio de Oro Blanco las 5
millones de acciones SQM-A que la matriz. de Pampa Calichera habia comprado en el
mes de marzo. Como se ha detallado, la forma en que se liquido esta operacion fue
mediante la compensacion del precio que debia pagar Potasios por la compra de acciones
v la cuenta por cobrar que tenia ésta con Oro Blanco, la que habia sido asignada a
Potasios en la divisién de Pampa Calichera, siendo funcional la actuacién de Larrain Vial
para tal propdsito. Respecto a tal cuenta, Potasios s6lo aboné el diferencial entre la
cuenta por pagar v el precio que debia pagar por la compra de las acciones. De esta
marnera, las acciones SQM-A volvieron al primer escalon de las cascadas, que a dicha
fecha estaba conformado por Potasios y Pampa Calichera. Asi, Ia actuacion de Potasios
evitd que las acciones SOM-A volvieran a Pampa Calichera, la que habia enfrentado
cuestionamientos de sus auditores externos por el reconocimiento de utilidades contables
con dichos titulos, los cuales eran vendidos y lrego adquiridos por esa sociedad a
personas relacionadas, concurriendo caracteristicas siiilares en esta operacion.

Un hecho que cabe destacar ademas es la brevisima diferencia horaria en el ingreso de
Ias 6rdenes en la operacion efectuada en octubre de 2011. Al momento en que se realizd
esta operaci6n el gerente general de Oro Blanco era el Sr. Aldo Motta, siendo el Sr.
Contesse Fica su par en Potasios de Chile, pues bien a pesar que los gerentes de ambas
sociedades eran distintas personas la orden de venta de Oro Blanco y la orden de compra
de Polasios de Chile ingresaron con un desfase de aproximadamente 2 minutos, lo que
daria cuenta de que se trataba de una operacién previamente concertada, lo que se
agregaria a la forma de su liquidacion. Asimismo, esta operacion nuevamente volvid a
ser fraccionada vy realizada a través de operaciones OD de difusion de 3 minutos.

De esta forma, ka operacion efectuada en marzo de 2011 y que finalizo en octubre de ese
mismo afio resultaria ser similar a las efectuadas en diciembre de 2010 y enero de 2011,
esto es, transacciones con el titulo SQM-A, efectuadas en bolsa pero sin la intencion que
dichas acciones abandonaran el grupo empresarial de las Cascada, cuyo financiamiento
era proporcionado por la misma operacion y que las acciones SQM-A volvieron al
primer escalén de las Sociedades Cascada. La diferencia entre la operacion de marzo de
2011 y las previas a esas, es que se debid interponer formalmente a un tercero y que
finalmente las acciones no retornaron & Pampa Calichera sino que a Potasios, pero con el
mismo resultado si es que hubiera regresado a la primera, en atencién a la distribucion de
activos realizada en la division de Pampa Calichera.

Lo anterior lleva a este Servicio a presumir que las operaciones efectuadas con el titulo
SQM-A por Pampa Calichera habrian buscado como objetivo la generacion de utilidades
contables. En tal sentido, las operaciones con la accion SQM-A efectuadas en los afios
2010 y 2011 encontrarian un antecedente en las operaciones realizadas con el titulo
SQM-B que dalan de diciembre del 2009 y marzo y abril de 2010. Lo anterior dado que
todas ellas compartirian el denominador comin de generar vtilidades contables por parte
de Pampa Calichera a partir de operaciones que presumiblemente su Unico objetivo
pareciera ser aquél, ulilidades que se habrian destinado al pago de dividendos a Oro
Blanco, a que a su vez los empled para efectuar las operaciones bursatiles de adquisicion
de acciones Calichera A a Sociedades Vinculadas e Instrumentales. En el caso de las
operaciones con el titulo SQM-A la opinidn del auditor externo y la intervencion de esta
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Superintendencia, impidieron que se pudiera reconocer estas utilidades y con ello se
evitd que se pudiera repartir dividendos.

En la especie, la administracion de Pampa Calichera se habria valido de una situacién
contable —el costo histdrico registrado en la contabilidad de Pampa Calichera para las
acciones SQM-A v SQM-B era muy bajo- para generar utilidades contables mas que
financieras, las que eran generadas a partir de operaciones que fueron efectuadas
ptesumiblemenie con ese objetivo exclusivo y que ademds imponian una presion
financiera a Pampa Calichera dado que la generacién de utilidades la obligaba a un
mayor reparto de dividendos. En la practica, las utilidades contables que generd Pampa
Calichera a través de las operaciones SQM-B fueron utilizadas para repartir efectivo a
Oro Blanco, que sirvié para pagar la compra de acciones Calichera A a Sociedades
Vinculadas e Instrumentales.

REMATE ACCIONES CALICHERA A POR ORO BLANCO ENERO 2011

Remate acciones Calichera A por Oro Blanco — enero 2611

1115.
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El dia 3 de enero de 2011, Oro Blanco vendié 105 mil acciones Calichera A por un
monto de $85.075.049 a un precio promedio por accion de $810,23. Estas acciones
fueron adquiridas por terceros.

Con fecha 4 de enero de 2011, Oro Blanco, a través de Larrain Vial, inscribié un remate
de 7,5 millones de acciones Calichera A a un precio de $760 por accién, a efectuarse el
dia 5 de enero en un solo lote. Este remate fue adjudicado a Norte Grande e Inversiones
5Q.

Segin el acta de sesion de directorio de fecha 19 de enere de 2011, el gerente general de
Oro Blanco, Sr. Aldo Motta, informé que en ef perfodo comprendido entre el 15 de
diciembre de 2010 y el 19 de enero de 2011 Oro Blanco habia vendido un total de
10.924.578 acciones Calichera A y por su parte habia adquirido acciones de este titulo
provenientes del derecho a retiro por un foial de 5.288.112 acciones Calichera A y
23.944 acciones Calichera B. No hay registro en esta acta que el Sr. Aldo Motta haya
informado at directorio de Oro Blanco que el dia 5 de enero dicha compafifa enajenc a
través de remate 7,5 millones de acciones Calichera A cuyos compradores fueron Norte
Grande e Inversiones SQ.

Por otra parte, segiin da cuenta el acta de la sesion de directorio de fecha 20 de enero de
2011, el Sr. Aldo Motta, gerente general de Norte Grande, informé que a esa fecha Norte
Grande poseia 1.240.000 acciones Calichera A. No hay registro en el acta que ef Sr. Aldo
Motta haya informado al directorio de Norte Grande la fecha, las caracteristicas de la
operacién y de quién se habfan adquirido estas acciones Calichera A.

Precio del remate - adjudicatarios

1119,

El remate de acciones fue realizado el dia 5 de enero siendo adjudicado por Inversiones
SQ y Norte Grande, las que adquirieron un total de 6.260.000 y 1.240.000 acciones,
respectivamente, a un precio de $807 por accion, siendo éste superior al precio de
inscripcion de $760 fijado por Oro Blanco. No hay registro de quiénes pujaron en este
remate.
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En tal sentido, el precio promedio ponderado de la accién Calichera A en la BCS en el
periodo de 60, 30 y 15 dias habiles previo al dia 4 de eneryo, fecha de inscripcion del
remate, fue de $817, $783 y $773, superiores en 6,95%, 2,89% y 1,68% respectivamente,
al precio de inscripcion del remate, en tanto, con respecto al precio de adjudicacion el
precio promedio ponderado del periodo de 60 dias habiles sigue siendo superior a dicho
precio, en un 1,19%, no obstante, los precios promedios ponderados de los periodos de
30y 15 dias hébites son inferiores en 3,1 1% y 4,4% al precio de adjudicacion.

Uso de los fondos

1121,

Segin los antecedentes que dispone este Servicio, con los fondos recibidos en este
remate, alrededor de US$12,4 millones, mas el efectivo que Oro Blanco tenia en caja,
dicha compafifa pagé el dia 31 de enero de 2011 US$ I8 miliones de la deuda que
mantenfa con Inversiones SQ desde diciembre del afio 2009, cuyo vencimiento era
diciembre de 2010 v que se habria renovado en dicha fecha; se carece de antecedentes
que den cuenta de las nuevas condiciones de dicho crédito. De esta manera, el detalle de
deudas de Oro Blanco es el siguiente, siendo las dnicas acreencias de corto plazo las
mantenidas con Tnversiones SQ y Banchile por la simultanea.

Identificador Monto (1)
Bono internacional US$ 100.000.000
SQ- Oro 1 (2009) US$ 30.360.000
Corp — Oro (2010) 1US$ 80.000.000
Simultanea Behile 2 (2010) US$ 66.000.000
(1) Capital aproximado
Anazlisis
1122. Como se ha visto, cuando las Sociedades Cascada vendieron paquetes significativos de

1123,

acciones Calichera A y Oro Blanco, y el adjudicatario resulté ser una Sociedad
Vinculada, Instrumenial o Relacionada, dicho remate en la generalidad de los casos era
inscrito a precios que podian ser entendidos bajo mercado, como resulta ser el caso de la
especie. No obstante, en esta oportunidad el precio de adjudicacion resulté mayor al
precio de inscripeion, pudiéndose incluso entender que el precio de venta de estas
acciones fue superior al de mercado,

Estas nuevas operaciones de compra de acciones Calichera A efectuadas por Inversiones
SQ, v, en menor medida, por Norte Grande, matcarian un nuevo ciclo del esquema del
que se ha dado cuenta hasta ahora. En este caso, la variante serfa que una Sociedad
Cascada, esto es, Norte Grande, presento similar comportamiento de inversion que
Inversiones SQ, pero en un volumen menor a ésta.

OPERACIONES DE ACCIONES SQM-B POR NORTE GRANDE Y PAMPA
CALICHERA

Venta SQM-B por Norte Grande
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1124. Tal como se habia sefialado, durante el afio 2010 Norte Grande adquirié un total de
1.262.178 acciones SOM-B a un precio promedio ponderado de $25.540, siendo el
principal proveedor de estas acciones Inversiones Silvestre. El dia 3 de enero de 2011,
Norte Grande efectué una nueva adquisicion de acciones SQM-B, esta vez pot 16.000
acciones por un monto total de $422.400.000 a un precio promedio por accion de
$26.400. Esta operacién fue informada en el directorio de Norte Grande de fecha 20 de
enero de 2011.

1125. Los dias 25 y 26 de enerc de 2011 Norte Grande efectuo operaciones de venta con el
titulo SQM-B, enajenando 1.262.178 y 16.000 acciones SOM-B, respectivamente, a un
precio promedio ponderado por accion de $26.200 en ambos dias. Estas ventas
significaron para Norte Grande desprenderse de la totalidad de acciones SOM-B que
mantenfan en cartera. Las operaciones efectuadas los dias 25 y 26 de enero fueron
informadas en la sesion de directorio de Norte Grande de 4 de marzo de 2011.

Descripeion de operaciones de venta SQM-B por Norte Grande

1126. El dia 25 de enero Norte Grande vendi6 un total de 1.262.178 acciones SQM-B, de las
cuales alrededor de 1.260.424 fueron adquiridas por la corredora de bolsa Banchile pata
su cartera propia. Las ventas del dia 25 de enero fueron realizadas tanto en la BCS como
en la BEC: en la BCS, Norte Grande enajend un totat de 1.734 acciones a un precio
promedio ponderado de $26.279, siendo adquiridas por terceros, en tanio en la BEC
Norte Grande vendié un total de 1.260.424 acciones, las que fueron adquiridas
exclusivamente por Banchile a un precio promedio ponderado de $26.200. La venta
efectuada por Norte Grande a Banchile fue realizada a través de 7 operaciones OD con
difusion de 3 minutos, efectuadas entre las 9:48 horas y 10:04 horas. Segun el libro de
rdenes proporcionado por Banchile, Norte Grande ingres6 a las 9:36:14 horas una orden
de venta de 1.262.178 acciones SQM-B a un precio de $26.200, en tanto Banchile
ingresé a las 9:40:42 horas una orden de compra por 1,2 miflones de acciones a un precio
de $26.200.

1127. El dia 26 de enero Norte Grande vendié un total de 16.000 acciones SQM-B, siendo su
contraparte exclusivamente Banchile, efectudndose estas ventas en fa BCS a un precio de
$26.200. La venta efectuada por Norte Grande a Banchile es realizada a través de 1
operacién OD. Segun el libro de Grdenes proporcionado por Banchile, Norte Grande
ingres6 a las 10:21:37 horas una orden de venta por 16.000 acciones SQM-B a precio de
mercado, en tanto Banchile ingresé a las 10:26:16 horas una orden de compra por 16.000
acciones SQM-B a precio de mercado.

Destino de las acciones adquiridas por Banchile

1128. El mismo dfa 25 de enero, y luego de haber adquirido de Norte Grande alrededor de
1.260.424 acciones SOM-B a un precio promedio ponderado de $26.200, Banchile
enajend un total de 1.473.895 acciones SQM-B, adquiriendo Inversiones Silvesire un
total de 1.460.230 de estas acciopes. Las ventas del dia 25 de enero fueron realizadas
tanto en la BCS como en la BEC: en la BCS, Banchile enajend un total de 511.497
acciones a un precio promedio ponderado de $26.306, siendo su principal contraparte
Inversiones Silvestre que adquirié 510.230 acciones a dicho precio, en tanto en la BEC
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Banchile vendié un total de 951.200 acciones a un precio promedio ponderado de
$26.200 — esto es, igual al precio en que Banchile habia adquirido tas acciones SQM-IB
de Norte Grande ese mismo dia-, siendo nuevamente su principal contraparte Inversiones
Silvestre que adquirio 950.000 a dicho precio.

Las ventas efectuadas por Ranchile en la BCS fueron realizadas a través de 7
operaciones OD automaticas y 2 operaciones OD con difusion de 3 minutos, en tanto las
operaciones en la BEC fueron realizada a través de 5 operaciones OD con difusion de 3
minutos realizadas entre las 14:15 horas y 14:52 horas. Segin el libro de ordenes
proporcionado por Banchile, Inversiones Silvestre fngres6 a fas 14:11 horas una orden de
compra por 510.230 acciones SOM-B a un precio de $26.306, la que es seguida por 7
operaciones de compra ingresadas a las 14:15:56 horas, 14:16:27 horas, 14:17:20 horas,
14:17:52 horas, 14:18:37 horas, 14:19:20 horas y 14:20:09 horas, por Banchile por
24.000 acciones cada una a precio de mercado, la que cs seguida a su vez por una nueva
orden de compra ingresada a las 14:26:23 por Inversiones Silvestre por 950,000 acciones
a un precio de $26.200, la que es seguida a su vez por 7 nuevas ordenes de venta
ingresadas por Banchile a las 14:30 horas, 14:35 horas, 14:40 horas, 14:43 horas, 14:46
horas, 14:49 horas v 14:52 horas por 240 mil, 102.230, 200 mil, 200 mil, 200 mil, 200
mil y 150 mil acciones SQM-B, respectivamente, a precio de mercado.

Cabe sefialar que Inversiones Gilvestre habia sido el principal vendedor de acciones
SOM-B a Norte Grande en el afio 2010.

Uso de los fondos por Norte Grande.

1131.

1132.

1133.

1134,

fn la sesién de directorio de Norte Grande de fecha 4 de marzo, consultado por el
director St. Juan Dominguez por el uso de los fondos de las ventas de acciones SQM-B
informadas en dicha sesion, el Sr. Aldo Motia respondi¢ que US$38 millones fueron
prestados a la sociedad de inversiones Oro Blanco y los restantes se invirlieron en
instrumentos de renta fija. A este respecto, segin da cuenta el acta de dicha sesion, el
director Sr. Alejandro Ferreiro consulté si dicha operacion habfa sido conocida por el
comité de directores de Norte Grande, a lo que se le indico: “ g lo cual el sefior
Gerente General respondio que no habia sido revisado por el Comité, pero no cbstante
ello, esta operucion se enmarca dentro de la politica de habitualidad de la Compafiia” .
Por su parte, no hay registro en actas de directorio y del comité de directores de Oro
Blanco que dé cuenta que el gerente general hubiera informado del préstamo otorgado
por Norte Grande a Oro Blanco en febrero de 2011 Asimismo, segin lo informado por
Oro Blanco, el vencimiento de dicho crédito habria sido el 30 de marzo de 2011, no
obstante, dicha compafiia no ha acompafiado contrato © documento alguno en el que
conste dicho vencimiento.

De acuerdo a antecedentes que dispone esta Superintendencia, con el préstamo recibido
de Norte Grande, el dia 1 de febrero de 2011 Oro Blanco terminé de saldar la deuda que
tenia con Inversiones SQ y cuyo primer pago habla efectuado el dia 31 de enero de 20 11.
Posteriormente, el dia 25 de marzo de 2011 Oro Blanco renovara la simultdnea que
mantenia con Banchile. De esta forma, las deudas vigentes a esa fecha por Oro Blanco
son las siguientes, siendo las deudas de corto plazo las correspondientes a la Simultdnea
con Banchile vy la cuenta por pagar ¢on Norte Grande. Asi las deudas corresponden a:
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Identificador Monto (1)

Bono internacional 1S$ 100.000.000

Corp — Oro (2010) US$ 80.000.000

Simultanea Behile 2 (2010) US$ 66.000.000

Norte-Oro 1 (2011) US$ 38.000.000

(1) Capital aproximado

Remate de acciones SQM-B

113s5.

1136.

1137,

1138.

1139,

El dia 8 de febrero de 2011 a las 10:37 horas Inversiones Silvestre, a través de la
corredora de bolsa Banchile, inscribié un remate de 2.865.154 acciones SQM-B a un
precio por accion de $27.150, a efectuarse en un solo lote el dia 9 de febrero a las 9:15
horas.

El mismo dia 8 de febrero a las 17:30 horas se reunid en sesion extraordinaria el
directorio de Pampa de Calichera con el objeto de analizar la participacién en el remate
inscrito por Inversiones Silvestre. En el acta de esta sesion se indica: “El sefior Gerente
General, informa al Directorio, que se ha tomado conocimiento de la publicacién de un
remate de 2.865.154 acciones de Sociedad Quimica y Minera de Chile 5.4., serie B, por
intermedic de la Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, a un precio minino
de $27.150 por accién.” Segim dicha acta, el Sr. Aldo Motta propuso ai directorio
concurrir a dicho remate bajo la restriccion que el precio méximo a ofertar no podia
exceder de $28.250 por accién. Asimismo, en la sesion de fecha 8 de febrero de 2011 el
St. Aldo Motta informé al directorio que: "... se encontraba disponible un crédito hasta
por la suma de US$ 175 millones de dolares norteamericanos, que prestaria la sociedad
matriz indirecta versiones SQ...” Luego de conocida esta informacion, el directorio de
Pampa Calichera acordé concurrir al remate bajo las condiciones propuestas por el Sr.
Aldo Motta y suscribir el crédito con Inversiones SQ cuyo vencimiento era de 12 meses.
No hay registro en la sesion de directorio que dé cuenta gue el Sr. Aldo Motla entregd
informacion al directorio de Pampa Calichera con respecto a la cotizacién bursatil del
titulo SQM-B y por qué recomendaba un precio maximo de $28.250 por accion, no
obstante que el precio del remate era de $27.150.

Pampa Calichera el dia 9 de febrero de 2011, a través de Larrain Vial, se adjudico el
remate efectuado por Inversiones Silvestre a un precio de $28.050 por accion, no
obstante gue el precio de inscripcion fue de $27.150. No hay registro de las personas que
pujaron en este remate y que llevaron a aumentar el precio de adjudicacién, toda vez que
este remate fue efectuado mediante martiflero.

En sesién de directorio de fecha 3 de marzo de 2011 el Sr. Aldo Motta informo al
directorio el resultado del remate, indicando que el precio de adjudicacion habifa sido
$28.050. Luego de esta compra Pampa Calichera paso a detentar el 31,78% de
Soguimich.

En tal sentido, € precio promedio ponderado de la accién SQM-B en la BCS en el
periodo de 60, 30 y 15 dias hébiles previo al dia 8 de febrero de 2011, fecha de la sesion
de directorio que aprobd concurrir al remate, fue de $26.591, $26.462 y $25.432,
inferiores en 2,1%, 2,6% y 6,7% al precio de inscripcion del remate, en tanto, con
respecto al precio de adjudicacion estos precios son inferiores en 5,4%, 6% y 10,2%
respectivamente.
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1140. Tal como se habia informado al directorio, la compra de este paquete de acciones fue
financiada mediante un crédito otorgado por Inversiones SQ cuyo vencimiento era
febrero de 2012, esto es 12 meses de plazo. Cabe sefialar que a la fecha en que se realizo
esta compra de acciones, Pampa Calichera se encontraba tramitando un aumenlo de
capital por US$ 320 millones, que como se verd mas adelante se inscribié en marzo del
afio 2011, De esta manera, las deudas de Pampa Calichera quedaron de la siguiente

manera.
Identificador Monto (1)
Bono Internacional US$ 250.000.000
BanEstado — PC 2010 US$ 95.000.000
Tnv. SQ_ PC (2011) US$ 157.000.000

{1) Capital aproximado

Comportamiento bursatil de Inversiones Silvestre SQM-B previo al remate de 9 de
febrero de 2011

1141. Previo al remate cfectuado con fecha 9 de febrero de 2011, Inversiones Silvestre adquirio
2.772.334 acciones SQM-B por un total de $72.923.364.070 a un precio promedio
ponderado de $26.304, habiendo sido efectuadas estas compras los dias 24, 25, 26, 27,
28 y 31 de enero y los dias 4 y 8 de febrero de 2011. La principal contraparte de las
operaciones de compra efectuadas por Inversiones Silvestre fue Banchile de su carlera
propia, la gue efectud operaciones con la primera todos los dias en que Inversiones
Silvestre adquirié acciones. En total, Banchile vendié a Inversiones Silvestre
aproximadamente 2.431.893 acciones SQM-B.

1142, En relacion a ello, cabe destacar los siguientes dias de operacion: (i) el dia 25 de enero
de 2011, Inversiones Silvestre adquirié un total de 1.506.295 acciones SQM-B a un
precio promedic ponderado de $26.243, de las cuales, y como ya se ha visto, 1.460.230
acciones fueron enajenadas por Banchile de su cartera propia a un precio promedio
ponderado de $26.237, la gque previamente habia adquirido para su cartera propia
1.260.424 acciones a Norte Grande a un precio promedio ponderado de $26,200; y (ii) el
dia § de febrero de 2011, Inversiones Silvestre adquirié un total de 482.844 acciones
SQM-B a un precio promedio ponderado de $26.714, de las cuales 362.216 acciones
fueron vendidas por Banchile de su cartera propia a un precio promedio ponderade de
$26.699,6, la que previamente habia adquiride 199.810 acciones a Inversiones Jaipur
por $26.700.

Nueva adquisicion de acciones SQM-B por Pampa Calichera

1143. El dia 4 de marzo de 2011, Pampa Calichera adquirid un total de 486.651 acciones SQM-
B por un total de $13.313.663.000 a un precio promedio ponderado de $27.358. Del total
de acciones adquiridas el dia 4 de marzo, 19.829 acciones fueron compradas en la BCS a
un precio promedio ponderado de $26.975, en tanto, 466.822 acciones tueron adquiridas
en la BEC a un precio promedio ponderado de $27.374. La principal contraparte de estas
operaciones fue Inversiones Silvestre Ia que vendié a Pampa Calichera, exclusivamente a
través de la BEC, un total de 434.198 acciones SQM-B a un precio promedio ponderado
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de $27.400 - el precio mas alto que pago Pampa Calichera en las compras efectuadas el
dia 4 de marzo-. Esta transaccion fue realizada a través de 6 operaciones OD con
difusién de 3 minutos efectuadas en la BEC e intermediadas por Banchile.

La operacion de compra de acciones SQM-B realizada el 4 de marzo de 2011 cs
informada por el Sr. Aldo Motia en la sesion de directorio de Pampa Calichera de fecha
16 de marzo, sefialando gue se habian adquirido 486.651 acciones y que con dicha
adquisicion la participacion de Pampa Calichera en Soquimich alcanzé el 31,97%. En el
acta de la sesién de directorio de fecha 4 de marzo no hay registro que el Sr. Aldo Motta
haya informado al directorio cmo se financio la adquisicién de estas acciones.

Segiin antecedentes que dispone esta Superintendencia, Pampa Calichera financio esta
compra mediante una simultanea suscrita con Banchile por US$ 29 millones. De este
maodo, los pasivos de Pampa Calichera quedaron de la siguiente manera.

Identificador Monto (1) |
Bono Internacional Us$ 250.000.000
BanEstado — PC 2010 US$ 95.000.000
Tnv. SQ _ PC (2011) USS 157.000.000
Bchite Simul (2011) 1US$ 29.000.000

(1) Capital aproximado

Comportamiento bursatil de Inversiones Silvestre SQM-B previo a la operacién de fecha
4 de marzo

1146.

Inversiones Silvestre luego de haber efectuado el remate de fecha 9 de febrero, adquirido
en su totalidad por Pampa Calichera, efectué compras por 434.198 acciones SQM-B —
este monto es igual al nimero de acciones que vendié a Pampa Calichera el dia 4 de
marzo- pot un lotal de $10.855.286.748 a un precio promedio de $25.000. Estas acciones
fueron adquiridas los dias 10y 23 de febrero de 2011 y 1 y 3 de marzo de 2011, siendo la
principal contraparte la corredora de bolsa Banchile que le vendid un total de 393.883
acciones SOM-B, transando con Inversiones Silvestre en todas las jornadas en que csta
ftima adquirié acciones.

Analisis

1147,

1148.

De manera similar a fo sucedido en el afio 2010 con el titulo Calichera A, la participacion
de Norte Grande en Soquimich, a través de la inversion en la serie B, resulté ser breve y
en similares términos. Las acciones SQM-B adquiridas por Norte Grande en octubre ¥
diciembre de 2010 fueron vendidas los dias 24 y 25 de enero de 2011 casi
exclusivamente a Banchile, la que en esas mismas jornadas vendié acciones SQM-B a
Tnversiones Silvestre por volimenes mayores, a modo de ejemplo, si el 24 de enero
Norte Grande vendi6 1.260.424 acciones SQM-B a Banchile, ésta ese mismo dia vendié
1.460.230 acciones SQM-B a Inversiones Silvestre.
Al respecto, cabe destacar los siguientes aspectos: (i) como se ha visto, el dia 8 de
febrero de 2011 Inversiones Silvestre inscribio un remate de acciones SQM-B a las 10:37
horas el cual se ejecuté el dia 9 de febrero a Tas 9:15 horas, Para. Para concurrir a este
vemate el Sr. Aldo Motta convocod especialmente & una sesién extraordinaria de

Av, Liberiadur Berunide

' liiggos 1449 Piso 17

Santiage - Chile

Fomo: {36-11 617 4600

Fag (36-23 647 4161

Casilln: 2167 « Conao 2}

v gve ol 243



1149,

1150.

1151,

1152,

SUPERINTEMNDENCIA
VALORLES ¥ SEGUROS

directorio de Pampa Calichera, sin embargo, cuando el Sr. Aldo Motta vendio las
acciones SOM-B que posefa Norte Grande, éste opté por vender este paquele a un
tercero, realizandose ademas la venta casi en exclusiva a través de operaciones OD de
difusién de 3 minutos en la BEC; (ii) siendo el Sr. Aldo Motta el iniciador de esta
operacién, no resultaria explicable por qué el gerente general de Norte Grande no dio
cumplimiento a la politica de inversion, a esa fecha recientemente sancionada por el
directorio de dicha compaiifa, s6lo informando la operacién de manera posterior; y (iif)
Norte Grande opté por vender estas acciones SQM-B, pero como se ha visto, Pampa
Calichera el dia 9 de febrero adquiri6 aproximadamente 2,8 millones de acciones SQM-
B, asi para Norte Grande era conveniente vender acciones SQM-B pero no asi para
Pampa Calichera que le era conveniente comprar acciones SQM-B, no obstante que el
Sr, Aldo Motta era £l gerente general de ambas sociedades.

En el afio 2009 Pampa Calichera redujo su participacion en Soquimich, lo que le
permitit generar fondos, los cuales fueron repartidos a sus accionistas. Como se ha visto,
durante el afio 2010 Pampa Calichera reparti6, principalmente a su matriz Oro Blanco,
casi Ia totalidad del efectivo de que disponia, la que utilizé dicho efectivo para comprar
acciones Calichera A a Sociedades Vinculadas e Instrumentales. En dicho contexto, en
los meses de octubre v noviembre de 2010, Norte Grande inicié la compra de acciones
SOM-B mientras que Pampa Calichera se mantuvo inactiva en la inversion en este titulo.
Luego, cuando Norte Grande vendié las acciones SQM-B, Pampa Calichera no adquirio
dichas acciones, asi el Sr. Aldo Motta no se interesé de adquirir para esa sociedad esas
acciones.

Si bien Pampa Calichera no contaba con financiamiento para adquirir las acciones
SQM-B que Norte Grande vendi6 la misma situacién se dio el dia 8 de febrero cuando el
Sr. Aldo Motta s sugiri6 al directorio de Pampa Calichera participar en el remate que se
efectuaria el dia 9 de febrero, por Inversiones Silvestre, pero en esa oportunidad resolvié
esta Himitante mediante el concurso de Inversiones SQ que puso a disposicion de Pampa
Calichera un crédito para efectuar esta compra, el cual resulté ser un crédito puente
mientras se terminaba de gestionar el aumento de capital en la Superintendencia, como
se vera con mayor detalle mas adelante,

Esto lleva a cuestionarse sobre 1a urgencia del Sr. Aldo Motta de adquirir las acciones
SQM-B de forma previa a que se hubiera efectuado el aumento de capital que le
entregarfa fondos frescos para poder haber realizado esta inversion. El actuar del Sr.
Aldo Motta no ayuda a resolver esta duda, toda vez que por un lado Norte Grande da
indicios que era conveniente desprenderse de esta accion, pero por otro lado Pampa
Calichera da muestras que la inversién en dicho titufo resultaba ser una buena decisidn,
encontrandose el Sr. Motta a cargo de estas sociedades, que presentaron un
compottamiento presuntamente disimil.

Asimismo, resulta llamativa la coincidencia en cuanto a que en diversas ocasiones en
que una Socicdad Cascada necesitaba adquirir acciones a Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, el grupo controlador mostré disponibilidad a prestar dinero
a las Sociedades Cascada. Cabe recordar que lo mismo sucedi6 en el altimo trimestre del
afio 2009, cuando Inversiones SQ realizé sendos préstamos a Oro Blanco y Norte Grande
para que éstas adquirieran acciones Calichera A y Oro Blanco de las sociedades
Inversiones Silvestre, Inversiones del Parque e Inversiones Saint Thomas.
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Otro aspecto que cabe nofar €s el comportamiento accionario de Inversiones Silvestre,
asi coincidentemente ésta desde el dia 24 de enero hasta el propio 8 de febrero efectud
adquisiciones de alrededor de 2,7 millones de acciones SQM-B para inmediatamente
efectuar un remate el dia 9 de febrero por 2,8 millones, lo que entregaria un elemento
indiciario en cuanto a que Inversiones Silvestre sabfa que Pampa Calichera adquiriria
estas acciones. Similar patron se repite en el periodo comprendido entre el 10 de febrero
y el 3 de marzo, periodo en el que tnversiones Silvestre adquiri6 434.198 acciones SQM-
B que posteriormente fueron vendidas en su totalidad a Pampa Calichera.
La evaluacién que hace el Sr. Aldo Motla acerca del precio del remate también es un
hecho que cabe considerar; €s asi como el gerente general de Pampa Calichera propone a
su directorio concurrir a este remate fijando un precio techo para este remate, el cual
excedia en mas de $1.000 el precio de inscripcion, coincidentemente el precio de
asignacion del remate fue superior al precio de su inscripcion pero dentro del limite
fijado por el directorio a propuesia del Sr. Aldo Motta, no habiendo registro de los
participantes en esta puja. Como se ha visto, el precio del remate ($27.150) y €l precio de
adjudicacion ($28.050) no sblo podrian ser entendidos como superiores a los precios de
mercado, sino que ademds habrian resultado ser mayores al precio al cual ¢ Sr. Aldo
Motta habia vendido las acciones SQM-B de propiedad de Norte Grande ($26.200), no
obstante ello, el St. Aldo Motta propuso al directorio concurrir a este remate.
Asi, las similitudes del actuar de Norte Grande con el titulo Calichera A y SQM-B se dan
en los siguientes aspectos: (i) en abril y mayo del afio 2010, Norte Grande vendio
acciones Oro Blanco para adquirir acciones Calichera A, en esta ocasion, en octubre y
principaimente en diciembre de 2010, Norte Grande vendid acciones Oro Blanco y
adquirié acciones SQM-B; (i) con la inversién en Calichera A naci¢ un eventual
conflicto de interés con Oro Blanco, en esta oportunidad, con la inversion en SQM-B
nacié un eventual conflicto de interés con Pampa Calichera, aunque ambos conflictos se
habefan resuelto en pos del interés social de las Sociedades Vinculadas e Instrumentales
¥ no necesariamente del de las Sociedades Cascada,; (it} cuando Norte Grande vendio
las acciones Calichera A en un remate efectuado el 17 de junmio de 2010, el Sr. Aldo
Motta no comunicd esta oportunidad al directorio de Oro Blanco, en esta ocasion, el Sr.
Aldo Motta tampoco comunicé a Pampa Calichera que Norte Grande venderia sus
acciones SQM-B, ni tomé para Pampa Calichera esta posibilidad de negocio; v (iv)
cuando en junio de 2010 Inversiones Silvestre e Inversiones Jaipur vendieron sus
acciones Calichera A a Oro Blanco, el St. Aldo Molta considerd que dicha oportunidad
cra relevante aun cuando el precio de los remates podian ser entendidos sobre mercado
convocado a sesion de directorio para aprobar la participacion en dichos remates, en esta
ocasion, el Sr. Aldo Moita recomendé al directorio de Pampa Calichera concurrir al
remate de acciones SQM-B pudiendo considerarse que el precio del mismo era superior
al mercado, incluso el Sr. Aldo Motta recomendé que en caso de ser necesario aumentar
hasta en $1.000 el precio de oferta por Pampa Calichera.
El destino de los fondos obtenidos por Noric Grande en las ventas de las acciones
Calichera A y SQM-B serian también similares, foda vez que dichos fondos fueron
utilizados para entregar financiamiento a Sociedades Cascada para 1a compra de acciones
a Sociedades Vinculadas. En junio de 2010, los fondos recaudados por Norte Grande
fueron utilizados para amortizar parte de la deuda que mantenfa con Inversiones SQ
desde diciembre de 2009; en esa misma fecha la sociedad Inversiones SOYA, filial de la
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primera, prepagd parte de la deuda que ésta mantenia con Oro Blanco — -Cuyo
vencimiento era el afto 2016-. La matriz de Pampa Calichera utilizé estos tondos para
pagar parte de la simultanea que habia suscrito para adquirir ef 4 de junio las acciones
Calichera A que Inversiones Jaipur e Inversiones Silvestre le habfan enajenado a través
de remate.. En esta oportunidad, con los fondos provenientes de la venta de acciones
SOM-B, Norte Grande efectud un préstamo a Oro Blanco cercano a US$40 millones,
utilizando esta ltima estos fondos para pagar la deuda que mantenia con Inversiones SQ
desde diciembre del 2009, efectuando un pago cercano a los US$33 :millones;
posteriormente, Tnversiones SQ presto aproximadamente UJS$157 miliones a Pampa
Calichera para que ¢sta adquiera el remate de acciones SQM-B de Inversiones Silvestre.

1157. Lo anterior darfa cuenta ademas que ]a venta de acciones SQM-B por MNorte Grande, se

hizo en un contexto en que no habta urgencia de financiamiento para Norte Grande. Ello
por cuanto el Sr. Aldo Motta sefialé al directorio de Norte Grande que los fondos
provenientes de esa venia se ysaron para un préstamo a Oro Blanco y la diferencia se
invirtié en instrumentos de renta fija, poniendo ello de manifiesto que Norte Grande no
afrontaba necesidades de efectivo y que tampoco efectud inversion alguna. A lo que
cabe agregar que Pampa Calichera, cuyo gerente general es el mismo St. Aldo Motta,
adquirié acciones SOM-B, en un plazo no mayor de 2 semanas posteriores a la fecha en
que Norte Grande se habia desprendido de acciones de ese titulo.

1158. Los elementos descritos serfan indiciarios en cuanto a que estas operaciones cofn el titalo

SOM-B constituiria un nuevo ciclo del esquema que, COMO S€ ha dicho, habria tenido por
objetivo procurar oportunidades de negocios para Sociedades Relacionadas, Vinculadas
e Instrumentales, en la especie, para Sociedades Vinculadas, cuyo resultado era
asegurado por las propias Sociedades Cascada, persiguiendo por ende el interés social de
aquélias y no asi el de las Sociedades Cascada En esta oportunidad, Norte Grande habria
sido usado para acopiar acciones SQM-B las que fueron vendidas finalmente a
Inversiones Sitvestre, previo paso por Banchile, las que las termind vendiendo, de
manera conjunta con ofras acciones que acopid en el intertanto, a Pampa Calichera a
través de un remate efectuado a un precio que podria ser entendido sobre el mercado, ¢l
que ademads era superior a los precios a Jos que Inversiones Silvestre habia adquirido esas
acciones. Cabe destacar que Inversiones Silvestre habria tenido un rol central en el afio
2009, para permitir que Sociedades Relacionadas  se hicieran con importantes
oportunidades de negocios, cuyo resultado era asegurado finalmente por las Sociedades
Cascada.

AUMENTO DE CAPITAL DE PAMPA CALICHERA

ento de capital Pampa Calichera- Propuesta

1159, El acta de la sesion extraordinaria de directorio de Pampa Calichera fecha 31 de

diciembre de 2010 indica: “E/ sefior gerente general sefialé a los sefiores directores que
con el objeto de incrementar el patrimonio social, desarrollar los negocios sociales y el
pago de pasivos de la compafia, materid sobre la cual efectud un detallado andlisis, era
posible efectuar un aumento de capital social mediante la emisicn de acciones de pago
por la suma de LSS 320 millones, por lo que propuso convocar a juntd extraordinaria
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de accionistas, con el fin de acordar el aumento de capital sefialado. " Tras ello, €l
directorio acordd convocar a junta extraordinaria de accionistas con fecha 19 de enero de
2011 para proponer el aumento de capital apuntado por ¢l gerente general. El acta de
dicha sesion registra 1a presencia del Sr. Julio Ponce Lerou en ella.

Por su parte, Norle Grande y Oro Blanco no convocaron a junta de accionisias con el
propésito de aumentar sus capitales. En tal sentido, no hay constancia alguna en las
sesiones de directorio de estas compafifas que dé cuenta si se analizé como Oro Blanco
financiaria la suscripcion del aumento de capital de pampa Calichera. Cabe scftalar
ademas que era Ja primera vez que un aumento de capital de Pampa Calichera no era
acompafiado de un aumento de capital de Oro Blanco y Norte Grande. Al respecto, cabe
recordar que la situacion inversa si se habia ohsetrvado, toda vez que el el afio 2010
Norte Grande y Oro Blanco aumentaron sus capitales sin que hiciera lo propio Pampa
Calichera, no obstante, a la fecha de los aumentos de capital de Norte Grande y Oro
Blanco, Pampa Calichera mantenia en cartera casi la totalidad del aumento de capital
inscrito por esta ultima en el afio 2009, que como s ha visto fue colocado a través de
remate efectuado en marzo de 2010,

La junta extraordinaria de accionislas de Pampa Calichera de fecha 19 de enero de 2011
acordé aumentar el capital social de la compafiia en 1S$320 millones mediante la
emision de 203.043.804 acciones Serie Ay 16.595.183 acciones setie B. Segun sefiala el
acta de la junta de accionistas, en ella se informé que el precio promedio ponderado de
las cotizaciones en las Bolsas de Valores durante los ultimos dos meses anteriores a la
junta habia sido de $797 para la Serie Ay $649 para la Serie B, acordandose fijar como
precios de colocacion $725 para la Serie A y $591 para la Serie B, lo que significaba
aproximadamente ut descuento de 9% sobre el precio presentado en la junta. La junta
también acordo que las acciones no colocadas durante la opci6n preferente pudieran ser
colocadas a terceros.

Esie aumento de capital acordado por la junta extraordinaria de accionistas significaba
incrementar el capital de Pampa Calichera en aproximadamente 11%.

El directorio de Pampa Calichera en sesién de fecha 20 de enero de 2011 acordé emitir 1a
totalidad del aumento de capital, esto €s 203.043.804 acciones Serie A Y 16.595.183
acciones Serie B. Asimismo, aprob6 iniciar 1a colocacién del todo o parte de las acciones
emitidas en el perfodo de opcion preferente, para lo cual faculté ampliamente al gerente
general para tales efectos. De acuerdo al acta de esta sesion, el Sr. Julio Ponce Lerou s€
encontraba presente en la misma.

A través de Oficio Ordinario N°4.700 de fecha 11 de febrero de 2011, la
Superintendencia de Valores y Seguros observd que el namero de acciones Serie Ay
Serie B que la junta de accionistas habia acordado emitir no mantenia la proporcion que
representaba cada serie en el total de acciones emitidas, Pampa Calichera con fecha 28
de febrero de 2011 dio respuesta a dicho oficio ordinario, dando cuenta que en base a los
precios fijados en el aumento de capital el nimero de acciones a emitir por cada serie
mantenia la proporcion por serie vigente a esa fecha.

A través del Oficio Ordinario N° 7.184 de fecha 14 de marzo, la Superintendencia de
Valores y Seguros reiterd que el nhmero de acciones a emitir no mantenia la proporcion
de cada setie en €l capital social lo que daba derecho a retiro segun lo sefialado en el
articulo 69 N° 5 de la Ley N° 18.046. Este Servicio dio curso al aumento de capital
segan lo requerido por la sociedad, sujeto a la situacion antes sefialada.
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Con fecha 16 de marzo de 2011, el directorio de Pampa Calichera se reuni6 a tas 17:10
horas, teniendo comno una de sus materias el aumento de capitat del afio 2011. Segin el
acta de dicha sesion, e} St. Aldo Motta informo que con fecha 26 de enero de 2011 se
habia presentado a la SVS el prospecto de solicitud de aumento de capital y que con
fecha 28 de febrero se habjan respondido las observaciones planteadas por esta
Superintendencia, indicando ademas que & €53 fecha no habian obtenido el certificado de
inscripcion, gsperando que €50 ocurriera durante el mes de marzo. No hay registro en el
acta de la sesion que el Sr. Aldo Motta haya dado cuenta de 1a observacion realizada por
este Servicio en cuanto a la proporcion de las series.

El mismo dia 16 de marzo de 2011, Pampa Calichera recogi6 en las oficinas de esta
Superintendencia el certificado de inscripcién N° 915 de la misma fecha, mediante €}
cual se inscribio la totalidad del aumento de capital en €l Registro de Valores.

El dia 17 de marzo s¢ volvié a reunir el directorio de Pampa Calichera, extrayéndose del
acta de dicha sesion lo siguiente: "El sefior Gerente General informa al Directorio que
por Oficio N°71 84 de fecha 16 de marzo de 2011, la Superiniendencid de Valores y
Seguros, representé a la Compafita que al emitiv 203.043.804 acciones sin valor
nominal de la Serie A4y 16.595.183 acciones sin valor nominal de la Serie B, no se
mantivo la proporcion que representa cada serie en el total de las acciones emitidas, lo
que modifica la estructura de privilegios de las acciones de la sociedad v por tanto
otorgaria un derecho a retiro de los accionistas de las mismas, de conformidad del art.
69 numero 5 de la ley 18. 046.” Comunicado etlo al directorio, éste acordd revocar el
acucrdo de fecha 20 de enero referente a la emision del total del aumento acordado en
junta extraordinaria de accionistas de fecha 19 de cnero, resolviendo en su lugar ia
erisién de una parcialidad de dicho aumento, consistente en 1a cantidad de 157.270.96%
acciones Serie Ay 10.478.338 acciones Serie B, lo que mantenia la proporcion de cada
serie en el capital social de la compafifa, evitando asi el derecho a retiro. De acuetdo al
acta de esta sesion, el Sr. Julio Ponce Lerou s¢ encontraba presente en la misma.
Asimismo, a proposicion del gerente general, en la misma sesién de fecha 17 de marzo
de 2011, el directorio acordd convocar a junta extraordinaria de accionistas el dia 29 de
abril de 2011 con el objeto de dejar sin efecto la emisién y colocacion del excedente de
las acciones del aumento de capital que alteraria la estructura de privilegio de la serie de
acciones, esto es 3.067.184 acciones Serie B, manteniéndose el namero de acciones Serie
A,

Con ello ¢l nimero de acciones del aumento de capital acordado el dia 19 de enero de
2011 corresponderia a 203.043.804 acciones Calichera A ¥ 13.528.000 acciones
Calichera B, emitiéndose en esta oportunidad una parcialidad de dicho aumento, esto €s,
un total de 167.749.307 acciones, representativo de un 8,45% del capilal de la sociedad,
quedando por emilir 48.822.497 acciones, representativas del 2.46% del capital de la
sociedad.

A través de comunicacién de fecha 18 de marzo de 2011, Pampa Calichera solicitd la
modificacién de la inscripcion N°915 en los términos acordados en la sesion de
directorio de fecha 17 de marzo de 2011, certificandose la inscripcion de dicha
modificacion con fecha 22 de marzo de 2011,

Opcién Preferente
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1172. El dia 23 de marzo de 2011, Pampa Calichera publico et aviso que informaba que la
opcion preferente se extenderia entre el dia 30 de marzo y el 28 de abril de 2011.

1173, En sesion extraordinaria de fecha 30 de marzo de 2011, el gerente general, Sr. Aldo
Motta, propuso al directorio de Oro Blanco suscribir el aumento de capital de Pampa
Calichera financiando esta suscripcién mediante la venta de un paguete de acciones
Calichera A por un monto similar al necesario para suscribir la opcion preferente, las que
fueron vendidas a través de un remate adjudicado de manera conjunla por Inversiones
$Q y Norte Grande, como s& vera con mayor detalle a continuacioén.

1174. Segan los antecedentes que dispone esta Entidad Fiscalizadora, durante la opcion
preferente s¢ suscribieron un total de 156.474.885 acciones Calichera Ay 10.414.496
acciones Calichera B, lo que significo la suscripcion de casi la totalidad del aumento de
capital durante la opcion preferente. Esto le permitio recaudar a Pampa Calichera un total
de aproximadamente $119.599 millones, es decir, alrededor de US$260 mitlones. En tal
sentido, Oro Blanco suscribio su parie correspondiente del aumento de capital, lo mismo
sucedié con nversiones SQy Norte Grande.

pPampa Calichera/Oro Blanco situacion financicra

1175. De acuerdo a la informacion que dispone esta Superintendencia, Oro Blanco finalizé ¢l

afio 2010 con US$ 14,6 millones en efectivo, una utilidad de alrededor de Uss 115

millones y con las deudas que se detallan a continuacién, siendo las deudas SQ-Oro 1 'y
Simultanea Behile 2 de corto plazo.

Identificador
Bono internacional
SQ- Oro 1 (2009
Corp — Oro (2010
Simultanea Behile 2 (2010

(1) Capital aptoximado

\\

|

!

En cuanto a la deuda $Q-Oro 3, de acuerdo a los antecedentes proporcionados por Oro Blanco,
dicha deuda tenfa vencimiento diciembre del afio 2010, habiéndose renovado en dicho
mes. De esta renovacién no hay registro €n las actas de sesion de directorio de Oro

Blanco.

1176. Seglin los estados financieros de Pampa Calichera a diciembre de 2010, fecha que s¢
aprobo el aumento de capital, dicha compatifa mantenia deudas de largo plazo por cerca
de US$ 345 millones que correspondian al bono internacional y a la deuda con Banco
Estado, segin el siguiente detalle.

{dentificador Monto Deuda (1

Bono Internacional 1SS 250.000.000

BanEstado — PC 20310 US$ 95.000.000
(1) Capital aproxtmado

.
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Pampa Calichera al cierre del afio 2010 contaba con US$ 28 millones en efectivo, ¥
habia obtenido una utilidad de USS$ 156 millones, la que no consideraba la utilidad por la
venta de acciones SQM-A acontecida en diciembre del afto 2010, la que hubiera hecho
incrementar este monio en alrededor de US$ 126 millones, lo que s hubiera traducido en
ana utilidad que habria rondado ep US$ 280 millones. Cabe sefialar, que el monio de
1US$280 millones en utilidades podria haber sido estimade por Pampa Calichera a la
fecha en que se aprobd el aumento de capital, dado que la imposibilidad de reconocer las
utilidades se praduce en marzo de 201 1. Asimismo, Pampa Calichera tenia el 30,64% de
la propicdad de Soquimich, eslo s alrededor de 71.736.516 acciones SOM-A ¥
8.903.774 acciones SOM-B. En tal sentido, ei precio promedio ponderado de la accion
SOM-B en la BCS en el periodo de 60, 30y |5 dias hébiles previo a la sesion de
directorio que aprobd proponer el aumento de capital fue de $24.849, $25.321 y $25.631,
de tal forma si Pampa Calichera hubiera querido recobrar la participacion del 32% en el
capital de Soquimich, esto sin considerar que la participacion de Norte Grande limitaba
la de Pampa Calichera, ésta hubiera necesitado recursos por aproximadamente US$ 195
millones.
Al 22 de marzo, fecha en la cual se produce la inscripcion definitiva del aumento de
capital, Oro Blanco contaba con aproximadamente US$ 13 millones en efectivo, ademas
iantenia fas siguientes deudas, siendo las deudas con Norte y Banchile de corto plazo.

Ideniificador Monto Deuda (1
Bono internacional Us$ 100.000.000
Corp — Oro (2010) US$ 80.000.000
Simultanea Behile 2 (2010) US$ 66.000.000
Norte-Oro 1 (2011) US$ 38.000.000
Capilal aproximado

Al 22 de marzo, fecha en la cual se produce la inscripeion definitiva del aumento de
capital, Pampa Calichera mantenia deudas de largo plazo por aproximadamente USS 345
millones, que correspondian al bono internacional y a la deuda con Banco Estado, ¥
deudas de corto plazo, por aproximadamente US$ 186 millones que se habian suscrito
para adquirir acciones SQM-B en marzo de 2011, seglin el siguiente detalle.

Identificador
Bono Internacional US$ 250.000.000

BanEstado — PC 2010 US$ 95.000.000
Us$ 157.000.000
Behile Simul (2011) US$ 29.000.000
(1) Capital aproximado

A esa misma fecha, Pampa Calichera practicamente no contaba con efectivo, y habia obtenido

una utilidad de US$ 156 millones, 1o habiéndose atn pronunciado gl directorio en
cuanto al monto del dividendo a repartir. Asimismo, Pampa Calichera tenia el 31,97% de
la propiedad de Soquimich, esto es alrededor de 71.736.516 acciones SOM-A y
12.398.579 acciones SOM-B. En tal sentido, el precio promedio ponderado de la accion
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SOM-B en la BCS en el periodo de 60, 30y 15 dias hdbiles previo a la sesién de
directorio que aprobo modificar el aumento de capital fue de $25.357, $26.298 y
$26.623, de tal forma si Pampa Calichera hubiera querido recobrar la participacion del
32% en el capital de Soquimich, ya no estando &sta limitada por Norte Grande que habfa
vendido sus acciones SQM-B en febrero de 2011, ésta hubiera necesitado recursos por
aproximadamente US$ 5 millones.

Aumento de capital Pampa Calichera- Anilisis

1179.

1180.

1181,

1182.

El directorio de Pampa Calichera, a proposicion del gerente general de la compaiiia, Sr.
Aldo Motlta, acordé proponer & ]a junta de accionistas aumentar el capital social de dicho
emisor con el objetivo de recaudar fondos para desarrollar los negocios sociales y pagar
pasivos, no obstante, dicha situacion no se observd en Oro Blanco ni Norte Grande. La
mecdnica en cuanto a los aumentos de capital de estas Sociedades Cascada era que cada
vez que Pampa Calichera convocaba a un aumento de capital, lo propio era efectuado por
Oro Blanco y Norte Grande produciéndose el efecto “cascada’. Asi, Inversiones SQYA
suscribia el aumento de capital de Norte Grande y con estos fondos Norte Grande
suscribia el aumento de capital de Oro Blanco, 1a que a su vez con estos fondos suscribfa
el aumento de capital de Pampa Calichera.
Como se ha visto, en el afio 2009, si bien las tres sociedades efectuaron sus aumentos de
capital de manera paralela, en dicha oportunidad Inversiones SQYA, controlada por el
Sr. Julio Ponce Lerou, suscribié una minima parte del aumento de capital de Norte
Grande, lo que evitd que esta tuviera fondos para suscribir el aumento de capital de Oro
Blanco. De hecho, Norte Grande no susctibié ni una sola accién de su filial, la que a su
vez tampoco contd con los fondos para poder suscribir ¢l aumento de capital de Pampa
Catichera, Esto dio como resultado que tanto Oro Blanco como Pampa Calichera
colocaron una minima parte de sus aumentos de capital en la opcion preferente, los que
fueron colocados posteriormente a 1eIceros, siendo adguiridos, como ya S€ ha visto, por
Socicdades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentaies.
En esta oportunidad, el St. Aldo Motta o el Sr. Julio Ponce Lerou, como lo habia
efectuado en anteriores oportunidades, y aun cuando Oro Blance no contaba con efectivo
y que ademas enfrentaba deudas de corto plazo, no propusieron aumentar el capital
social de ésta ni de su matriz Norte Grande, por lo que Oro Blanco no contaria con el
financiamiento via capital para suscribir estas acciones. La forma en que Oro Blanco
financié la suscripcion de este aumento de capital fue mediante la venta de un paguete de
acciones de Calichera A que le permitiera recaudar tondos suficientes para pagar las
acciones que suscribid ejerciendo su opeion preferente. En la practica, lo que hizo Oro
Blanco fue nuevamente dejar a disposicidn de terceros un paquete relevante de acciones..-
Calichera A, siendo éstas compradas, a través de remate, principalmente por Inversiones
SQ, y, en mener medida, por Norte Grande las que finalmente venderian estas acciones a
Potasios de Chile, sociedad que nacié de la division de Pampa Calichera. -
De esta manera, el hecho que no se siguieta el orden normal de inversion en la estructura
de Sociedades Cascada, permititia presumir que el referido aumento de capital de Pampa
Calichera -y la falia de propuesia de aumento de capital en Oro Blanco 'y Norte Grande-
tendrian por objeto poner a disposicion de terceros un paquete importante de acciones
Calichera A, que en la especie resulto ser, mayoritariamente, para Inversiones SQ. Esta
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operacion se enmarcaria en un nuevo ciclo del esquema del que se ha dado cuenta, el que
se habrja iniciado con la venta a ravés de remate de acciones Calichera A efectuado en
enero del afio 201 L.

REMATE DE ACCIONES CALICHERA A POR ORO BLANCO DE DIiA 29 DE

MARZO

Remate marzo - detalles

1183,

1184,

1185.

1186.

1187.

Con fecha 28 de marzo de 2011 a las 12:32 horas Oro Blanco, a través de Larrain Vial,
inscribié un remate de 163 millones de acciones Calichera A a un precio de $726 por
accion, a efectuarse el dia 29 de marzo de 2011 a las 12:30 horas en un solo lote, esto €8
con una diferencia de un poco mMends de 24 horas.

En sesion extraordinaria de fecha 70 de marzo de 2011, efectuada a las 12 horas, el
directorio de Oro Blanco analize la compra de 5.000.000 acciones SQM-A, el
otorgamiento de un prestamo por parte de Pampa Calichera y el remate de acciones
Calichera A. En refacion a esta Gltima materia en ef acta de dicha sesion se indica: “Ef
seiior Gerente General informa al Directorio que el objetivo de la presente sesion es
proponer al Directorio de la Compafiia vender en remate piiblico en la Bolsa de
Comercio de Santiago, 163 millones de acciones de Calichera Serie A, a un precio
minimo de $726 por accidn, Asinismo ¢l sefior Gerente General informa que con los

fondos que se obtengan, producto de la venta del paquete de acciones Calichera, la

Compafia podrd concurrir a la suscripcién de acciones del aumenio de capital de
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A., cuyo inicio de opcion preferente serd el
dia 30 de marzo de 2011.7

Segln da cuenta el acta de la sesién de fecha 29 de marzo, el gerentc general, Sr. Aldo
Motta, precisé que la venta cn cuestion significaba desprenderse del 921% de la
participacion de Pampa Calicheray que el namero de acciones 2 1o0s cuales tenia derecho
Oro Blanco en el periodo de opcion preferente era de 152.749.277 acciones Serie Ay
10.317.065 acciones Serie B. En cuanto a la conveniencia de la operacion, en el acta se
puede leer: “Asimismo, el sefior Gerente General agrega gue s conveniente la venta de
las acciones que se ha seflalado, en razén de que es probable de que el precio que se
obtenga por ellas sea superior al precio de suscripcion del aumenio de capital de Pampd
Calichera y por consiguienfe se generaria unda wiilidad para la Compaia. De igual
manera, se podria disponer de estos fondos para suscribir acciones de la Serie B, aun
precio de 8591..." Conocida la propuesta presentada por el Sr. Aldo Motta, el directorio
de Oro Blanco acordo aprobarla.

De acuerdo al acta de la sesidn de fecha 29 de marzo de 2011, ésta finalizo a fas 12:40
haras. Al respecto, el remate de acciones Calichera A aprobado pot ¢l directorio de Oro
Blanco en su sesion de fecha 29 de marzo fue realizado el mismo dia 29 de marzo a las
12:32 horas, esto es, antes del término de la sesion que tenia por objeto aprobar dicho
remate, habiéndose inscrito dicho remate en ¢l dia anterior.

E} remate en cuestion fue adjudicado al mismo precio de inscripcidn, esto €S, §726,
siendo los adquirentes de estas acciones Inversiones SQ, y Norte Grande, los que
compraron 117.130.000 y 45.870.000 acciones Calichera A, aproximadamente el 70% y
30% del total de acciones rematadas, respectivamente.
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En cuanto a lo anterior, no hay registro en la sesion de directorio de Oro Blanco que dé
cuenta que el St. Aldo Motta, a la fecha gerente general de Norte Grande ¢ Inversiones
SQ, o el Sr. Julio Ponce Terou, presidente del directorio de Norte Grande y controlador
de iversiones SQ, hayan informado al directorio de Oro Blanco su intencién de
participar en esie remate.

Lo mismo sucede en el caso de Norte Grande, toda vez que no hay registro alguno en las
sesiones de directorio de dicha compafifa que el Sr. Aldo Motta haya informado los
detalles de esta operacion; de tal forma, el directorio de Norte Grande se reunio los dias
31 de marzo, 1 de abril y 12 de abril de 2011 no constando en ninguna de estas actas que
el Sr. Aldo Motta haya informado la operacién de compra de acciones Calichera A de
Norte Grande a Oro Blanco. No fue sino hasta la sesién de 21 de abril de 2011 en la que
el Sr. Aldo Motia dio cuenta a su directorio que Norte Grande tenia nuevamente en
cartera acciones Calichera A, no obstante, no consta que aquél haya comunicado el
detalie de dicha informacion.

Consultado acerca de esta operacion, en su declaracion de fecha 23 de abril de 2013 ef
director de Norte Grande, Sr. Alejandro Ferreiro sefiald: “No tengo recuerdo. Me habria
Hamado mucho la atencién que estuviesen pasando de una sociedad a otra, sin alguna
explicacion razonable. Las explicaciones solian ser oportunidades comerciales.”

Remate marzo - precios

1191.

1192,

[l precio fijado por el directorio de Oro Blanco para la venta en remate de 163 millones
de acciones Calichera A fue de $726. En relacién a lo anterior salvo por la siguiente
mencién efectuada por el Sr. Aldo Motta en la sesién de Oro Blanco de fecha 2 de
marzo: “...venta de las acciones (Calichera A) que se ha sefialado, en razén de que es
probable de que el precio que se obtenga por ellas sea superior al precio de suscripcion
del aumento de capital...” mo hay constancia en la respectiva sesion que dé cuenta si el
Sr. Aldo Motta entregd fundamentos respecto al precio de $726 fijado para el remate.

Al respecto cabe sefialar que ef precio promedic ponderado de la accion Calichera en la
BCS en el periodo de 60, 30 y 15 dias hébiles previo al dia 28 de marzo, fecha de
inscripcion del remate, fue de $807, $798 y $802, superiores en 10,01%, 9,01% vy 9,44%
al precio de inscripcion del remate. Cabe recordar ademas que el precio de la opcion
preferente era de $725 pesos por accién para la Serie A, esto es $1 menos que ¢l precio
de inscripcién del remate.

Movimientos de dinero

1193,

El dia 30 de marzo de 2011, esto es, | dia antes de la fecha de liquidacion del remate del
29 de marzo, Oro Blanco suscribié una nueva simulténea con Corpbanca de
aproximadamente US$40 millones, cuyos fondos son destinados a prepagar la cuenta por
pagar que mantenia Oro Blanco con Norte Grande la que tenia vencimiento febrero de
2012, cuyos fondos habian sido usados para pagar la deuda que mantenia Oro Blanco
con Inversiones SQ. Asimismo, Oro Blanco mantenia una cuenta por cobrar con Pampa
Calichera producto de la compra de acciones SOM-A de aproximadamente US$280
millones, como ya se ha visto previamente. De tal forma las deudas de Oro Blanco
habrian quedado de la siguiente manera:
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Identificador Monto Deunda(l)
Bono internacional 1US$ 100.000.000
Corp — Oro {2010) US$ 80.000.000
Simultanea Bchile 2 (2010) US$ 66.000.000
CorpS-Oro 1 (2011) US$ 40.000.000
Pampa-Oro (2011) US$ 280.000.000

(1) Capital aproximado

1194. Norte Grande con el pago del préstamo efectuado por Oro Blanco mas el efectivo que
mantenia proveniente de la venta de acciones SQM-B, realizada el 25 de enero de 2011,
pagé el dia 31 de marzo las 45.870.000 acciones Calichera A adquiridas el dia 29 de
marzo, lo que ascendia a un total de M$33.301.620, en torno a los US$69 millones. En
esta operacion Norte Grande habria utilizado practicamente todo su efectivo, asi, segin
sus EEFF individuales, Norte Grande contaba con MUS$241 en efectivo al cierre de
marzo de 2011.

1195. El dia 31 de marzo Oro Blanco recibio el pago de la venta de las 163 millones de
acciones Calichera A enajenadas a través del remate de fecha 29 de marzo, captando
aproximadamente $118.338 millones. En este mismo dia, Oro Blanco suscribid cerca de
152.749.277 acciones Serfe A y 10.317.065 acciones Serie B, desembolsando
aproximadamente $116.840 millones. Como habia seffalado al directorio el Sr. Aldo
Motta, Oro Blanco financi6 la suscripcion del aumento de capital mediante la venta de
acciones Calichera A. Luego de estas operaciones Oro Blanco mantuvo alrededor del
88,8% de Pampa Calichera.

1196. Finalmente Pampa Calichera con los recursos provenientes de la suscripcion del aumento
de capital por parte de Oro Blanco, pagd la cuenta por cobrar que tenia con Inversiones
SQ, ascendente a aproximadamente US$157 millones, fondos que habian sido utilizados
para comprar acciones SQM-B a través de remate efectuado por Inversiones Silvestre.
Este mismo dia, Inversiones SQ pagéd las acciones Calichera A que adquirio a Oro
Blanco a través de remate, por un monto total de $85.036 millones, aproximadamente
US$177 millones de délares. De esta manera, las deudas de Pampa Calichera quedaron
de la siguiente manera:

Identificador Monto (1)
Bono Internacional US$ 250.000.000
BanEstado — PC 2010 US$ 95.000.000
Inv. SQ - PC (2011) -

Behile Simul (2011) US$ 29.000.000

{1) Capital aproximado
Andlisis de operacién de marzo

1197. Al igual que lo acontecido en los afios 2009 y 2010, en el afio 2011 se posibilité que
quedara disponible para terceros en el mercado, un importante namero de acciones
representativos del capital social de una Sociedad Cascada, en este caso Calichera A,
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siendo nuevamente otra vez Oro Blanco el generador de esta nueva oporiunidad de
negocios, que fue aprovechada nuevamenie por una Sociedad Relacionada, Inversiones
SQ, y esta vez, y en menor medida, Norte Grande adquirié también acciones Calichera
A. Como se ha visto, Pampa Calichera acordé aumentar su capital social, lo cual no fue
acompafiado de un aumento de capital ni de Oro Blanco ni de Norte Grande, lo que
significaba que Oro Blanco no contaria con financiamiento via capital para suscribir el
aumento de Pampa Calichera, debiendo recurrir a otras fuentes de financiamiento, tales
como el efectivo disponible, del cual no disponia, 0 financiamiento de terceros, al cual en
definitiva no recurrid.

Ahora bien, la forma en que Oro Blanco financié la suscripclon del aumento de capital
de Pampa Calichera fue mediante la venta de acciones Calichera A, para lo cual el Sr.
Aldo Motta entrego la siguiente explicacion : “Asimismo, el sefior Gerente General
agrega que es conveniente 1a venta de las acciones que se ha sefialado(Calichera A), en
razén de que es probable de que el precio que s obtenga por ellas sea superior al
precio de suscripcion del anmento de capital de Pampd Calichera y por consiguiente se
generaria und utilidad para la Compafifa.” Lo entre paréntesis es nuestro. De esta
manera, pata el Sr. Aldo Motta no habria sido importante mantener la participacion de
Oro Blanco en Pampa Calichera, sino que aprovechar el diferencial de precios entre el
precio de mercado de la accion Calichera A y el precio de la opcion preferente, sin que el
Sr. Aldo Motla haya al menos explorado la posibilidad de haber vendido el derecho de
opcion preferente en bolsa, en lugar de haber vendido un paquete de acciones.

En ese sentido, si bien el Sr. Aldo Motta quiso aprovechar los diferenciales de precio
entre ¢l precio de mercado 'y el precio de la opcién preferente, propuso, a la vez, fijar el
precio del remate $1 sobre el precio de la opcién preferente, esto es $726, cuando los
precios de mercado para la accion Calichera A para periodos de 15, 30 y 60 dias habiles
previos a la fecha de inscripcién del remate mostrarian que el precio de Calichera A
habria rondado los $800, precio muy superior a los $726 antes scfialado. Ademas, cabe
tener presente que no consta queé el Sr. Aldo Motta antecedente alguno al directorio de
Oro Blanco que avalara el precio de inscripcion del remate.

Asimismo, llama la atencion que Oro Blanco haya recurrido a un remate en un solo lote
y que el mismo haya tenido como difusion 24 horas para un volumen significativo. Si
bien dicho remate cumplia con la normativa bursatil, las condiciones en fas que se realizd
operaron como una barrera para la participacion de un mayor numero de inversionistas,
situacién que no ocurrié en el remate de enero de 2011, oportunidad en que s¢ habria
presentado puja por aquel, teniendo presenie queé el monto del mismo distaba
significativamente al monto del presente remate.

En efecto, lo que se esperaria €s que la administracién de una entidad realizara sus
mejores esfuerzos para efectos de poder captar los mayores recursos provenienics de Ia
venta de un activo, en 1a especie el remate de acciones Calichera A. No obstante, o que
se pudo observar es que fas condiciones del remate inhibian la participacion de un mayor
pimero de inversionistas, toda vez que al efectuarse este remate por un monto
significativo en un solo fole obligaba a que un solo {nversionista debiera tener la
disponibilidad de dicho monio o que, en su defecto, se debiera organizar un grupo de
inversionistas para realizar una oferta conjunta, no obstante dichas actuaciones s
dificaltarfan dado que el remate tuvo una difusion de un poco més de 24 horas.
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En ese orden de hechos, resalta 1a identidad de las personas que adquirieron este paquete
de acciones Calichera A, eslo es, principalmente Inversiones SQ y, en menor medida,
Norte Grande. La estructura de este sistena de cascada se basaba en quc sociedades
controladas por el Sr. Julio Ponce Lerou invertian en Norte Grande, esta ultima en Oro
Blanco, ésta a su vez en Pampa Calichera y ésta finalmente en Soquimich. No obstante,
con lo realizado en marzo nuevamente se altero esta estructura normal de inversion,
rompiendo dicha estructura. Como se ha dado cuenia las operaciones que originaban
estos eventuales conflictos se habrian enmarcado en un esquema, que habria tenido por
objetivo perseguir ¢l interés social de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e
Instrumentales, incluso siendo contrario al de las Cascada, habiéndose resuelto dichos
conflictos a partir de ello.

Ia adquisicion de las acciones Calichera A, a traves de Inversiones SQ y Norte Grande,
permitirfa entender que 1a compra de acciones de este titulo seria conveniente para dichas
sociedades y, siendo asi, también lo deberia haber sido para Oro Blanco, via natural de
inversion de las Sociedades Cascada en ese emisor;, no obstante, Oro Blanco sc
desprendié de acciones Calichera A para suscribir la opcion preferente de Pampa
Calichera, sin que se haya buscado otro tipo de financiamienio para suscribir dicho
aumento,

Es as{ como al no llamar a un aumento de capital, ni buscar financiamiento en {erceros ni
disponer de efectivo, Oro Blanco no podria concurrir al aumento de capital. Dado lo
expuesto, ¢l tnico camino que el gerente general de Oro Blanco propuso fue la venta de
activos para financiar dichas compras, siendo su Gnico activo acciones de Pampa
Calichera, es decir, para adquirir acciones de Pampa Calichera s¢ recurrié a vender
acciones de Pampa Calichera, para, conforme a lo explicado por el Sr. Aldo Motta,
aprovechar diferenciales de precios.

La sucesién de hechos mostraria que s€ habria provocado la venta de este paquete de
acciones Calichera A por parte de Oro Blanco, tal como habia sucedido en el afio 2009 y
2010, las que fueron adquiridas principalmente por Inversiones SQ. pudiendo entenderse
que nuevamenie esla transaccion habria privilegiado a esta Gitima En este caso, la
variante radica en que en esta oportunidad Norte Grande adquirio acciones Calichera A
de manera conjunta con Inversiones SQ, no obstante, la mayoria de acciones fueron
adquiridas por esta Gltima. Como se verd mas adelante, estas acciones adquiridas por
Inversiones SQ, fueron vendidas a Potasios de Chile, sociedad creada de la division de
Pampa Calichera. Similar situacion se presentd también para Norte Grande.

En cuanto a Norte Grande, cabe hacer presente que el St. Aldo Motia haya convocado 3
sesiones extraordinarias de Oro Blanco y Pampa Calichera el dia 29 de marzo de 2011y
no lo haya hecho asi para Norte Grande, la que en ese dia adquiri6 acciones Calichera A.
En tal sentido, no hay constancia en las actas de sesiones de directorio posteriores a €sa
venta que indiquen que el Sr. Aldo Motta haya explicado al directorio de Norte Grande
cudl era la razén O conveniencia de adquirir nuevamente en ese titulo y no haber
realizado compras de su inversion natural que era Oro Blanco.

Otro elemento que indicaria que se habria generado esta oportunidad de negocios para
proveer de acciones Calichera A principalmente a una sociedad del Sr. Julio Ponce Lerou
puede ser observado en ¢l movimiento de efectivo entre las Sociedades Cascada y sus
controladores. Asi, Norte Grande habia vendido sus acciones SQM-B en enero de 2011,
ocasion en fa que parte de estos fondos fueron prestados a Oro Blanco por un plazo de 12
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meses, no obstante, Oro Blanco previo a la fecha de liquidacién de 1a operacion con a

accion Calichera A efectuada en marzo, suscribié una simultanea para prepagar la deada

con Norte Grande, asi ésta contd con el efectivo necesario para adquirir la parte de
acciones Catichera A que adquirio en el remate. En tanto, Oro Blanco con la venta de las
acciones Calichera A suscribid ¢l aumento de capital de Pampa Calichera, la cual utilizo
estos fondos para pagar la deuda que mantenia con Inversiones SQ — crédito que habia
suscrito para adquirir las acciones SOM-B rematadas por Inversiones Silvestre en febrero
de 2011-, a su vez Inversiones SQ uso estos fondos para pagar las acciones Calichera A
que adquirio en el remate efectuado por Oro Blanco. Lo anteriof, también permiic
observar una coordinacion tanto en la disposicion de acciones, como de flujos, lo que
concluyd con que esta oportunidad de negocios, fuera tomada por algunas de las
sociedades relacionadas al controlador.

1208. De esta manera, hay indicios de que se habtfa procurado dejar disponible para el Se. Julio
Ponce Lerou un paquete relevante de acciones Calichera A, para lo cual se habria usado a
las Sociedades Cascada como asi también se habria gestionado el remate de estas
acciones de forma que aquél enfrentara la menor competencia en 13 adquisicion de estas
acciones en el mercado. De esta manera, se habria estado desarroliando un nuevo ciclo
del esquema del que se ha dado cuenta previamente.

1209. A este respecto, cabe sefialar gue la instrumentalizacion de Norte Grande se desprendetia
del hecho que dicha sociedad invirtio en el capital social de Pampa Calichera, Ja cual no
era su objeto de inversion usual, desordenando asi la estructura de cascada, patticipacion
que ademds originaba potenciales conflictos de interés enire Norte Grande v su filial Oro
Blanco, toda vez due estd Gltima era el inversor usual en Pampa Calichera,
transformandose asf la matriz, Norte Grande, y su filial, Oro Blance, en potenciales
competidores en la inversion en Pampa Calichera

OPERACIONES DE FINANCIAMIENTO PREVIO AL FUNCIONAMIENTO DE
POTASIOS

Operaciones de financiamiento — Dividendos

1210. A diferencia del afio 2010, los directorios de Norte Grande, Oro Blanco Yy Pampa

Calichera sesionaron el dia 12 de abril de 2011 y convocaron @ Su respectiva junta

ordinaria de accionistas propopiendo el reparto de un dividendo en torno a USs$ 47
millones, US$ 34,5 millones y US$31 millones respectivamente, & efectuarse los dias 11,
12 y 13 de mayo de 2011. Por su parie, Pampa Calichera y Oro Blanco recibieron 108
dividendos entregados por Soquimich con fecha 11 de mayo de 2011,

Operaciones de financiamiento — Pampa Calichera

1211, El dia 4 de abril, Pampa Calichera pago la simultanea que habfa sido suscrita en marzo
de 2011 para financiar 1a compra de acciones SOM-B, con ello las deudas de Pampa
Calichera corresponden todas a deudas de largo plazo, segiin el siguiente detalle. A esa
fecha, ademnas su participacion en Soquimich se habia reducido producto de fa venta de s
miltones de acciones SOM-A efectuada en marzo de 2011, Posteriormente el dia 9 de
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agosto pagd la cuota semestral del bono internacional, manteniendo luego de ello un
efectivo de aproximadamente US$ 35 millones.

Ydentificador
Bono Internacional

BanEstado — PC 2010
Tnv. SQ — PC (2011)
Behile Simul (2011
(1) Capital aproximado

Operaciones de financiamiento — Oro Blanco

1212,

1213.

1214,

1215.

1216.

Por su parte, Oro Blanco en abril de 2011 volvid a renovar ta simulténea suscrita en el
afio 2010 con Banchile. posteriormente, el dia 26 de mayo de 2011, Oro Blanco volvid a
suscribir un nuevo crédito de largo plazo esta vez con Corpbanca cuyo vencimiento seria
el afio 2015 y cuyos fondos se utilizaron para pagar parcialmente las simultaneas
mantenidas a esa fecha. En cuanto 4 ello, en el acta de la sesion de fecha 21 de junio se
da cuenia que el Sr. Aldo Motta informé al directorio de Oro Blanco de la suscripcion de
un crédito con el Banco Corpbanca por un monto de US$ 60 millones con vencimiento
bullet en el afio 2013, con una garantia de 20 a 1 en acciones Calichera Serie A.
Asimismo, segin da cuenta el acta, el Sr. Aldo Motta informd también que los fondos de
este crédito serian destinados al pago de simultaneas.
El dia 15 de junio de 2011, Oro Blanco volvié a suscribir un nuevo crédito de largo
plazo, esta vez con Santander cuyo vencimienio eta el 3 de junio de 2013. De acuerdo a
antecedentes que se disponen, Oro Blanco utiliza estos fondos para terminar de pagar la
simultanea suscrita con Corp —Cuyos fondos se habian utilizado para prepagar el crédito
con Norte Grande- y amortizar parcialmente la simultanea mantenida con Banchile. No
hay registro en las actas de sesion de directorio que d¢ cuenta que el Sr. Aldo Motia
informé de este crédito al directorio de Oro Blanco.
El 11 de julio, Oro Blanco vendié un total de 6 millones de acciones Calichera A por un
total de $4.901.038.000 cuyos fondos fueron ufilizados para abonar el pago de la
simultanea que se mantenfa con Banchile desde el afio 2010. Si bien esta operacién fue
informada en la sesién de fecha 20 de julio de 2011, no hay registro que el Sr. Aldo
Moita haya informado al directorio del uso de eslos fondos.
El dia 10 de agosto de 2011, Oro Rlanco suscribid una npueva simultanea, esta vez con
Larrain Vial por un monto aproximado de USS 5,8 millones, cuyos fondos habrian sido
utilizados para pagar la cuota semestral del bono internacional. No hay registro que el Sr,
Aldo Motla haya informado la suscripeién de esta simultanea.
En sesi6én extraordinaria de fecha 23 de agosto de 2011, convocada especialmente para la
materia, el Sr. Aldo Motta informé al directorio de Oro Blanco que la compafiia
mantenia deudas de corto plazo por operaciones simultaneas de alrededor Uss$ 27
millones las cuales necesitaban ser refinanciadas. En dicha acta s¢ puede leer lo
siguiente: “Dado que, por un lado la tasa de interés asociada a estas operaciones
simultdneas es aproximadamente el 10% anual y gite por olro lado, al vencer estas
operaciones en 10s proximos meses serd necesario prorrogarlas y se deberd pagar
comisiones no despreciables a las corredoras de bolsas, el Gerente General hizo
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presente al Directorio la conveniencia de obtener un financiamiento alternativo para
prepagar dichas operaciones simultdneas.” Segin dicha el acta, el Sr. Aldo Motta
informé que Inversiones SQ habia ofrecido refinanciar estas operaciones mediante un
crédito bullet a 5 afios hasta por US$ 27 millones sin garantias, con pago anticipado, sin
comisiones y con una tasa de interés de 5,5%. Seglin esa misma acta el Sr. Aldo Molta
acotd : “Asimismo, el Gerente General informé al Directorio que se han evaluado
ofertas de financiamiento a largo plazo por parte del BCIy Banco Santander, por el
mismo monto, pero la diferencia fundamental, radica en la posibilidad de prepagar sin
costo alguno y la no exigencia de garantias, ni comisiones de otorgamiento.” Tras ¢llo,
el directoric de Oro Blanco acordd suscribir el crédito con Inversiones SQ en los
términos sefialados.

De acuerdo a los antecedentes que se disponen, con tos fondos recaudados con el crédito
otorgado el dia 23 de agosto Oro Blanco pagé la simultanea suscrita con Larrain Vial y
terminé de pagar Ja simultanea con Banchile, la que se arrastraba desde septiembre del
afio 2010. De esta manera sus acreencias quedaron de la siguiente manera:

Identificador Monto (1)
Bono internacional US$ 100.000.000
Corp—_ Oro (2010) US$ 80.000.000
Pampa-Oro (2011) US$ 280.000.000
Corp _ Oro (2011) US$ 60.000.000
Santander — Oro (2011) US$ 15.000.000
InvSQ-Oro (2011) US$ 27.000.000

(1) Capital aproximado

El dia 21 de septiembre de 2011, esto es, a menos de | mes desde la suscripeién del
crédito con lnversiones SQ, Oro Blanco volvié a suscribir una nueva simultanea con
Banchile, esta vez por aproximadamente US$28,5 millones. De acuerdo a los
antecedentes que dispone esta Superintendencia, con los fondos recaudados con esta
simultanea Oro Blanco prepagé la deuda que mantenia con Inversiones SQ, la que tenia
un vencimiento de 5 affos y habia suscrito en agosto de 2011. No hay registro en las actas
de la sesion de directorio de Oro Blanco que dé cuenta que el Sr. Aldo Motta haya
informado de esta operacién. De esta manera, las deudas de Oro Blanco quedaron de la
siguicnte manera.

Identificador

Monto (1)

Bono internacional

US$ 100.000.000

Corp — Oro (2010)

US$ 80.000.000

Pampa-Oro (2011)

USS 280.000.000

Corp — Oro (2011) USS$ 60.000.000
Santander — Oro (2011) US$ 15.000.000
Bchile Sim — Oro (2011) US$ 28.500.000

(1) Capital aproximado

Operaciones de financiamiento — Norte Grande
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1219. El 11 de mayo de 2011, Norte Grande suscribi6 una simultanea con la corredora de bolsa
Banchile por aproximadamente U$ 4.5 millones. Segin los antecedentes que se disponen
a la fecha, los fondos obtenidos de esta simultanea fueron utilizados para pagar parte del
dividendo del afio 2011. Norte Grande saldo la deuda por esta simultinea mediante
diferentes pagos realizados entre el dia 21 de junio hastael 11 de noviembre de 2011.

Operaciones de financiamiento — andlisis

1220. En cl directorio de agosto de 2011 de Oro Blanco, el gr. Aldo Motta sefiald la
conveniencia de reestructurar las deudas que poseia aquella en simultancas dado su alto
costo, siendo 1o més conveniente a juicio del Sr. Aldo Motta suscribir un crédito a largo
plazo, para lo cual dio a conocer las ventajas de las condiciones del crédito a largo plazo
ofrecido por Inversiones SO, en comparacion de los créditos otorgados por terceros,
optando el directorio por dicho crédito.

1221. De esta manera, el directorio de Oro Blanco autorizé la suscripeion de un crédito con
Inversiones SQ en base a condiciones de un préstamo a largo plazo, pero pasado un mes
de la contratacién de dicho crédito, Oro Blanco suscribié una nueva simultanea para
pagar el crédito con Inversiones SQ, a pesar, que de acuerdo al propio St. Aldo Motta
resultaban ser poco convenientes, para pagar el crédito con Inversiones SQ. De esia
imanera, el crédito concedido por [nversiones SQ se transformo en el hecho a un crédito
de corto plazo suscrito con condiciones de largo plazo.

1222, No hay registro en las actas de 1as sesiones de directorio de Oro Blanco que el gerente
general haya explicado esa operacién o tratado esta materia. Especialmente, tentendo en
consideracién a la aparente contradiccion entre fa justificacion para contracr el préstamo
de largo plazo con [nversiones SQ y su pago con el financiamiento obtenido de la
simultéanea con Banchile.

1223, Cabe sefialar que estas operaciones de financiamiento efectuadas pog las Sociedades
Cascada, tal como las realizadas en los afios 2009 y 2010, formarian parte del esquema
del que se ha dado cuenta hasta ahora, loda vez que cllas posibilitaban a adquisicion de
acciones que hacfan dichas sociedades.

OPERAC]O]\TES CON CALICHERA A HASTA EL 17 DE AGOSTO FECHA EN QUE
SE APROBO DIVISION DE PAMFPA CALICHERA

Operaciones Calichera A — Norte Grande resumen

1224. Luego que Notte Grande adquiri6 acciones Calichera A en los remates efectuados en
enero y marzo de 2011, la matriz de Oro Blanco efectud solo operaciones de venta de
este titulo durante el mes de junio de 2011, por aproximadamente 3.813.265 acciones por
un total de $3.084.079.920. Cabe seftalar ademas que tras gstas operaciones, Norie
Grande efectud s6lo una nueva venta en noviembre de 2011 a través de remate en bolsa.

1225. Norte Grande efectud las ventas de estas acciones Calichera A, a través de Latrain Vial
en la BCS, los dias 13, 14, 15, 16, 17, 20, 28 y 30 de junio, siendo su principal
contraparte [nversiones Transcotp, la que adquirio 3.541.206 acciones Calichera A del
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total de 3.813.265 acciones, esto es et 92% del total de acciones enajenadas por Norte
Grande.

Fecha Norte Grande |Inv. Transcorp
13-06-2011 150.000 150.000
14-06-2011 98.265 87.594
15-08-2011 50.000 50.000
16-06-2011 50.000 50.000
17-06-2011 2.350.000 2.226.112
20-08-2011 50.000
28-06-2011 65.000 50.000
30-06-2011 1.000.000 927.500

Total 3.813.265 3.541.206

Operaciones Calichera A - Oro Blanco resumen

1226.

1227.

Lucgo de haber rematado acciones Calichera A en enero y marzo de 2011, Oro Blanco
efectud s6lo operaciones de venta con este titulo en julio de 2011. Es asi como los dias 8
de julio -operacion originalmente asignada a Norte Grande- y 14 de julio, Oro Blanco
vendié un total de 6 millones y 33.974 acciones respectivamente, por $4.091 millones,
siendo su principal contraparte Inversiones La Palma Ltda. la que adquirio et dia 8 de
julio —operacién originalmente asignada a Inversiones Transcorp- 5.921.780 acciones,
esto es el 98% del total de acciones enajenadas por Oro Blanco. Cabe sefialar que de
acuerdo al libro de érdenes de Larrain Vial el dia 8 de julio Norte Grande ingresé una
orden de venta de 6 millones, no registrindose ninguna orden de Oro Blanco. Lo mismo
sucede con el libro de 6rdenes de Nevasa, en el cual para el dia 8 de julio solo se
registran operaciones de Inversiones Transcorp y ninguna de Inversiones La Palma.

Cabe sefialar ademas que luego de las operaciones antes individualizadas, Oro Blanco no
volvié a efectuar operaciones de venta de acciones Calichera A durante el afio 2011 ¥
solo efectud operaciones de compra los dias 1y 21 de diciembre de 201 1.

Operaciones Calichera A — Inversiones SQ resumen

1228.

Inversiones SQ luego de haber adquirido acciones Calichera A a través de los remates de
enero y marzo de 2011, realizé unicamente operaciones de compra entre esa fecha v el
dia 17 de agosto de 2011 -esta iltima corresponde a la fecha en que la junta de
accionistas de Pampa Calichera aprobd su divisién como se vera mas adelante-, por
12.999.000 acciones por un total de $10.889 millones a un precio promedio ponderado
de $838. Las principales contrapartes de estas operaciones fueron Inversiones Transcorp
e Inversiones La Palma que vendieron un total de 8.479.000 y 3.898.024 acciones
Calichera A, respectivamente, {otalizando entre ambas 12.377.024 acciones, esto es
aproximadamente un 94% del total de acciones adquiridas por Inversiones 5Q, tal como
se detalla en la siguiente tabla.
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Fecha Inv. SQ inv. Transcorp |Inv. La Palma Tran y La Palma
23-jun-11 2.500.000 2.500.000 2.500.000
06-jul-11 4.999.000 4,999.000 4.999.000
17-ago-11 5.500.000 980.000 3.898.024 4.878.024

Total 12.999.000 8.479.000 3.898.024 12.377.024
1229, Resulta del caso sefialar que posterior a estas operaciones Tnversiones SQ efectuard

ventas de acciones Calichera A a través de remate efectuado en noviembre de 2011,
asimismo realizard operaciones de compras por aproximadamente 157.500 acciones.

Operaciones Calichera A — Transcorp y La Palma resumen

1230,

1231,

1232,

1233,

Entre ef 5 de enero y €l 10 de junio de 2011 Inversiones Transcorp adquirié 3.162.525
acciones Calichera A por un total de alrededor de $2.674 millones, a un precio promedio
ponderado de $843,79, cuyas contrapartes fueron terceros. En ese mismo perfodo
Inversiones Transcorp vendi6 un total de 171.000 acciones Calichera A por un total de
$144 millones a un precio promedio ponderado de $842.,28, siendo también terceros sus
coniraparles.

Por su parte, entre los dias 13 de junio de 2011, fecha en que Norte Grande inicié
operaciones de venia de acciones Calichera A, y el 17 de agosto de 2011, Inversiones
Transcorp adquirié un total de 7.047.869 acciones Calichera A por un monto de $5.812
millones a un precio promedio ponderado de $824.6 siendo sus principales contrapartes
Norte Grande ¢ Inversiones La Palma que enajenaron un tolal de 3.541.206 ¥ 1.210.000,
esto es el 50% y el 17% respectivamenle, de las acciones adquiridas por Inversiones
Transcorp, siendo terceros las restantes contrapartes. En este mismo lapso, esto es entre
el 13 de junio y el 17 de agosto de 2011, Tnversiones Transcorp enajend un total de
8.612.497 acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $825,7, siendo su
principal contraparte Inversiones SQ que adquirid un total de 8.479.000, esto es, un 98%
de las acciones vendidas por Inversiones Transcorp.

En tanto Inversiones La Palma hasta el dia 17 de agosto efectud compras de acciones
Calichera A sélo el dia 8 de julio de 2011 -operacién que originalmente habia sido
asignada a Transcorp- por un total de 5.921.780 acciones Calichera A a un precio
promedio ponderado de $816,8 siendo su exclusiva contraparte Oro Blanco-operacion
originalmente asignada a Norte Grande-. En tanto, hasta el dfa 17 de agosto de 2011,
Inversiones La Palma enajendé un total de 5.420.000 acciones a un precio promedio
ponderado de $851, siendo sus principales contraparles Inversiones SQ ¢ Inversiones
Transcorp que adquirieron un total de 4.098.024 y 1.210.000 acciones Calichera, esto €3
el 75% vy el 22% respectivamente, de las acciones enajenadas por Inversiones La Paima.
Cabe indicar que posterior a esias operaciones Inversiones La Palma efectuard sélo
operaciones de venta en un ntimere reducido, en tanto, Inversiones Transcorp s¢€
mostrard muy activo con el titulo Calichera A, como s¢ detallara mas adelante.
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Operaciones Calichera A — Inversiones Silvestre

1234,

1235.

1236.

Durante el periodo comprendido entre el 2 de enero y el 17 de agosto de 2011,
Inversiones Silvestre realizé operaciones esporadicas de compra los dias 19, 20 y 21 de
enero, 18 de mayo, 20 de junio y 22 de julio de 2011, adquiriendo un total de 673.484
acciones Calichera A por un total de $547 millones a un precio promedio ponderado de
$813. La principal coniraparle en estas operaciones fueron Larrain Vial e Inversiones La
Palma por un total de 291.364 acciones y 200 mil acciones respectivamente.

Con respecto a lo anterior, cabe sefialar que el dia 21 de julio de 2011, Inversiones
Silvestre adquirié un total de 200 mil acciones, siendo su contraparte Inversiones La
Palma; al respecto resulta del caso indicar que dicha operacion fue asignada inicialmente
por Larrain Vial a Inversiones SQ y posteriormente reasignada a Inversiones Silvestre.
Segin los antecedentes que se disponen, a las 15:59:48 horas Larrain Vial, a nombre de
Inversiones SQ, ingresd una oferta de compra por 200 mil acciones con visibilidad de
200 mil acciones a un precio de $822, en tanto, Inversiones Transcorp como operador
direclor de Nevasa, a nombre de Inversiones La Palma, ingtesd cuatro segundos despues,
esto es a las 15:59:52 horas, una oferta de venta por 200 mil acciones con visibilidad de
32.512 acciones; ingresada la oferta de Nevasa, ésta se calzd con la oferta de Larrain
Vial dando paso a 6 operaciones de 32.512 acciones y una operacion final por 4928
acciones a un precio de $822. Es dable destacar gue previo a esta operacion se habian
efectuado diversas operaciones a un precio de $830, en tanto el precio de cierre de la
jornada anterior habia sido de $841,81.

En cuanto a la operacion realizada cl dia 21 de julio de 2011, a traves de Oficio
Reservado N° 326 de fecha 20 de mayo de 2013, se requiri6 a Larrain Vial que aclarase
dicha operacion, respondiendo, entre otros, lo siguiente: “De acuerdo a lo indicado en la
respuesta a la pregunta (i) anterior (operacion efectuada por Inversiones Silvestre),
dicha operacién corresponde a la que fue efectuada el dia 21 de julio de 2011 para
Inversiones SQ, pero que, con posterioridad a su realizacion y antes de su liquidacion,
fue asignada a Inversiones Sitvestre.” Lo entre corchetes es nuestro. Asimismo, Larrain
Vial agregd: “Atendido el tiempo transcurrido y al hecho de que las instrucciones
recibidas al efecto fueron transmitidas verbalmente, no contamos con antecedentes
documentarios respecto a la forma en que se habrian materializado las instrucciones
respectivas (hago presenie al sefior Superintendente que nuesira corredora ejectta, en
promedio, mas de 1.500 operaciones diarias, y se emiten al dia decenas de notas de
crédito) particularmeite cuando se trata de clientes que operai habitualmente, como se
trataba de los individualizados (Inversiones SQ e Inversiones Silvestre) en su Reservado
a la época de los hechos.

Adicionalmente, de la revisién de la documentacion sobre tales operaciones, no tenemos
antecedentes que permitan establecer que ellas hayan obedecido a un error operacional
de nuestra corredora.

Dado lo anterior, tanto la operacion original de compra como su facturacion final a
Inversiones Silvestre, tienen que haber sido impartidas por los apoderados de las
sociedades respectivas, esto es, los sefores Aldo Motta Camp o Luis Saldias Varas, por
Inversiones SQ, y Roberto Guzman Lyon, por Inversiones Silvestre.” Lo entre corchetes
es nuestro.
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Operaciones Calichera A - Operaciones entre Transcorp y La Palma con Sociedades
Cascada ¢ Inversiones SQ detalie

1237.

1238.

1239,

Como se ha visto previamente, Inversiones Transcorp resulto ser ta principal contraparte
de las ventas de acciones Calichera A efectuada por Norte Grande previo al remate
efectuado por esta iltima en noviembre de 2011, adquiriendo el 92% de las acciones
enajenadas por la matriz de Oro Blanco en dicho periodo . En cuanto a estas operaciones,
el dia 17 de junio de 2011 lnversiones Transcorp adquirid 2.250.000 acciones, siendo
Norte Grande su principal contraparte, segim el siguiente detalle: (i) adquirié 22 mil
acciones a través de una operacion a un precio de $780, exclusivamente a Norte Grande;
(ii) adquirié 1.978.000 acciones a través de 20 operaciones a un precio de $795,
exclusivamente a Norte Grande; (iii} adquirié 50.000 acciones a través de 2 operaciones
a un precio de $820, 16.112 de ellas a Norte Grande; (iv) adquirié 50 mil acciones a
través de 2 operacicnes a un precio de $825, exclusivamente a Norte Grande; (v)
adquirio 50 mil acciones a través de 3 operaciones a un precio de $830, 40 mil de ellas a
Norte Grande; y (vi) adquirié 100 mil acciones a fravés de 3 pperaciones a un precio de
$835, exclusivamente a Norte Grande.

El dia 17 de junio de las 2.226.1 12 acciones Calichera A transadas entre Norte Grande ¢
Inversiones Transcorp, 1.978.000 acciones se transaron a traves del calce de 2 ofertas de
compra y las respectivas ofertas de ventas a un precio de $790 v $795. A las 13:18:44
horas Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, modificé una oferta aumentando el
precio desde $790 a $795 pero manteniendo el monto de ella, 1 millon de acciones, ¥ la
visibilidad de la oferta, 100 mil acciones, en tanto, a las 13:19:30 horas Larrain Vial
ingreso, a nombre de Norte Grande, una orden de venta por 1 millon de acclones con
visibilidad de 100 mil acciones a un precio de $795; cstas ofertas se calzaron generando
a las 13:19:30 horas 9 operaciones por 100 mil acciones y una dltima por 78 mil, toda
vez. que la oferta modificada de Celfin habia calzado previamente una oferta de Larrain
Vial a un precio de $780, siendo las contrapartes las propias Inversiones Transcorp ¥
Norte Grande. Posteriormente, a las 13:41:26 horas nuevamente Celfin, a nombre de
Inversiones Transcorp, ingreso una oferta de compra de 1 mitlon de acciones a un precio
de $795 con visibilidad de 100 mil acciones, en tanto, Larrain Vial, a nombre de Norte
Grande, a las 13:42:09 horas mgresod una orden de venta de 1 miltlon de acciones todas
visibles a un precio de $795; estas ofertas se calzaron generando 10 operaciones por 100
mil acciones a un precio de $795. Tras estas operaciones ni Inversiones Transcorp ni
Norte Grande efectuaron nuevas operaciones.

Segun el libro de ordenes de Lacrain Vial, et dia 17 de junio Norte Grande ingres6 a las
11:01:13 horas una orden de venta de 5 millones de acciones a precio de mercado, en
tanto, segan el libro de srdenes de Celfin, Inversiones Transcorp ingresé a las 11:07
horas una orden de compra por 2,2 millones a precio de mercado. Segun el registro de
ofertas de la BCS, la primera oferta ingresada por Larrain Vial para Norle Grande se
realizod a las 11:12:40 horas, en tanto en el caso de Celfin con Inversiones Transcorp, €sta
fue a las 11:11:19 horas. De tal forma, fas ordenes ingresadas tanto pot Notte Grande
como por Inversiones Transcorp fueron anteriores al ingreso de Ia primera oferta que dio
paso a las operaciones enfre elias. Luego, y como se detallard a continuacion, el dfa 23 de

Av. Libarlador Bormaide
() Higgins 1449 Fisa 3°
Satiage - Chile
Foro: {36-2) 617 4000
Fax: (36-2) 6174101
Cagihin: 2107 « Coneo 2}
wwwsvs 2f 264



12440.

1241,

1242,

1243,

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

junio Inversiones Transcorp vendi¢ 2,5 millones de acciones Calichera A a Inversiones
SO a un precio de $795.

Los dias 21 y 23 de junio de 2011, Transcorp vendié un total de 2,300 y 2.570.000
acciones a precios promedios ponderados de $810 y $793,38 respectivamente. En
relacion a las operaciones del dia 23 de junio, de las 2.570.000 acciones vendidas, 2,5
millones fueron adquiridas por Inversiones SQ a un precio promedio ponderado de $795,
en tanto las restantes 70 mil acciones vendidas por Inversiones Transcorp ese dia fueron
adquiridas por terceros a través de 2 operaciones una por 50 mil acciones a $850 y otra
por 20 mil acciones a $835.

Segin los antecedentes que s¢ disponen, la compra venta de acciones reatizadas el dia 23
de junio por Inversiones Transcorp, intermediadas a través de Celfin, e Tnversiones 5Q, a
través de Larrain Vial, se realizd a traves de 10 operaciones cada una de 250 mil
acciones a un precio de $793; todas esas operaciones se realizaron a las 10:54:38 horas y
fueron las primeras operaciones del dia. De acuerdo al boletin diario de la BCS en la
jornada inmediata anterior la accion Calichera A habia cerrado a un precio de $844.4
siendo ademas $830 el menor precio de cotizacion de ese dia, en tanto para el dia 23 de
junio el precio de cierre fue de $849.96 siendo el menor precio el de $795, precio al cual
se realizd la operacion entre Inversiones Transcorp € Inversiones 5Q, no efectuandose
ademds ninguna otra operacion a ese precio. En tal sentido, de acuerdo al registro de
ofertas bursatiles de la BCS, el dia 23 de junio a las 10:50:22 horas Larrain Vial, a
pombre de Inversiones SQ, ingreso una oferta de compra por un total de 2,5 millones de
acciones Calichera A con visibilidad de 250 mil acciones a un precio de $795 por accion,
en tanto Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, ingreso a las 10:54:38 horas una
oferta de venta también por un total de 2.5 millones de acciones Calichera A también con
visibilidad de 250 mil acciones y también a un precio de $795. Estas ofertas se calzaron a
fas 10:54:38 horas dando pasé a las 10 operaciones por 250 mil acciones cada una
realizadas entre Inversiones Transcorp & Inversiones SQ. Inversiones SQ en esta jornada
no volvio a efectuar operaciones; en tanto Inversiones Transcorp ingreso en esta jornada
2 nuevas ofertas de venta a las 11:08:44 horas y a las 11:11:27 horas por 60 mil y 15 mil
acciones respectivamente a precios de $850 y $830, las que calzaron ofertas vigentes.

El libro de érdenes proporcionado por Larrain Vial da cuenta que Inversiones 5Q ingreso
una orden de compra por 3 millones de acciones a precio de mercado a las 10:45:44
horas, en tanto, el libro de ordenes proporcionado por Celfin da cuenta que Inversiones
Transcorp ingresd una orden de venta por 2.570.000 acciones a precio de mercado a las
10:48:23 horas. De tal forma, tanio la orden de Inversiones SQ como la orden de
Inversiones Transcorp ingresaron de manera previa a la primera oferta ingresada por las
corredoras que dieron paso a estas operaciones, esto €3, la oferta de Larrain Vial
ingresada a Jas 10:50 horas. Asimismo, cabe destacar que aun cuanto las 6rdenes fueron
ingresadas por diferente monlo y a precio de mercado, tanto Celfin como Larrain Vial
ingresaron ambos érdenes por 2.5 millones con visibilidad de 250 mil a un precio de
$795.

Habiendo vendido el dia 23 de junio 2,5 millones de acciones Calichera A aun precio de
$795 por accion, el dia 24 de junio de 2011 Inversiones Transcorp adquirié un total de
200 mil acciones a un precio promedio ponderado de $849.94. En total, los dias 24, 28,
29 y 30 de junio y 5 de julio Inversiones Transcorp adquirio 200 mil, 200 mil, 280.463,
1.127.500 y 22.890 acciones Calichera A a precios promedios ponderados de 3849,
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$860, $864, $820 y $857, respectivamente, por un total de $1.518 millones
correspondicntes a 1.840.853 acciones. Nuevamente el principal vendedor de estas
acciones resulto ser Norte Grande, que fos dias 28 y 30 de junio vendi6 a Inversiones
Transcorp 50 mil y 927.500 acciones a precios promedios ponderados de $860 y $814.
Cabe destacar que el dfa 30 de junio de 2011, Inversiones Transcorp adquiri6 1.127.500
acciones Calichera A a través de las siguientes operaciones: (1) adquirié 37.500 acciones
a través de una operacién a un precio de $805, siendo su contraparte Norte Grande; (ii)
adquirié 890.000 acciones a través de 12 operaciones a un precio de $815, siendo su
contraparte Norte Grande; y (iti) adquirio 200 mil acciones a través de 5 operaciones a
un precio de $850, siendo su contraparte terceros. Por su parte, ese Mismo dia Norte
Grande efectud las siguientes ventas: (i) vendié 37.500 acciones a $805 exclusivamente a
Inversiones Transcorp; (if) vendio 60 mil acciones a través de 10 operaciones a un precio
de $805,1 a terceros; (iif) vendié un total de 890 mil acciones a un precio de $815
exclusivamenie a Inversiones Transcorp; y (iv) vendio 12.500 acciones a través de 2
pperaciones a un precio de $820 a terceros.
El dia 30 de junio, de manera previa a las primeras operaciones entre Norte Grande e
Inversiones Transcorp, se efectuaron diversas operaciones a precios que iban entre los
$855 y los $856. A las 15:48:13 horas Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp,
ingres6 una oferta de compra por un total de 1 millén de acciones Calichera con
visibilidad de 100 mil acciones a un precio de $805; a las 15:48:28 horas una lercera
corredora ingresé una oferta de compra por un total de 60.000 acciones con visibilidad
de 6.000 acciones a un precio de $805.1; a tas 15:49:06 horas Larrain Vial ingresd una
oferta de venta por 100 mil acciones a nombre de Norte Grande; a las 15:49:06 horas se
calzo la primera transaccion entre Larrain Vial y una tercera corredora que tenia una
oferta de compra anteriot de 2.500 acciones a un precio de $820; luego a las mismas
15:49-06 horas se calzan 10 operaciones de 6.000 acciones cada una a un precio de
$805,1 que corresponde a la oferia ingresada a las 15:48:28 horas entre medio de las
ordenes de Larrain Vial y Celfin; finaimente, a csa misma hora se calza la primera
operacidn entre Larrain Vial, a nombre de Norte Grande, v Celfin, a nombre de
Inversiones Transcorp, por 37.500 acciones a un precio de $805. A las 15:50:53 horas
Celfin modifico la oferta de 1 millén aumentado el precio desde $805 a $815; a las
15:51-43 horas Larrain Vial, a nombre de Norte Grande, ingresé una oferta de venta por
100 mil acciones con visibilidad de 100 il acciones, a un precio de $815; a las 15:51:43
horas la oferta de Larrain Vial, a nombre de Norte Grande, se calzd por 10 mil acciones a
un precio de $820 con 1a oferta de una tercera corredora pteviamente ingresada, fuego de
ello se calzé con la oferta de Celfin, ingresada a nombre de Inversiones Transcorp, por
un total de 90 mil acciones a un precio de $815. Posteriormente, & las 15:52:00 horas y a
las 15:52:17 horas, Larrain Vial, a nombre de Norte Grande ingresd 2 nuevas grdenes de
100 mil acciones cada una a precios de $815 que calzaron la oferta vigente de Celfin, a
nombre de Inversiones Transcorp, dando paso a operaciones de 10 mil, 90 mif, 10 mil y
90 mil acciones en ese orden, todas realizadas a las 15:52:17 horas. A las 15:52:57 horas
Larrain Vial, a nombre de Norte Grande, volvi6 a ingresar tiha nueva oferta, esta vez por
600 mil acciones con visibitidad de 600 mil acciones, la que calzd nuevamente la oferta
vigente de Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, dando paso a una operacion de 10
mil, 5 operaciones de 100 mi} y una Gltima de 90 mil, realizadas todas a las 15:52:57
horas. Posterior a estas operaciones Norte Grande no volvio a efectuar transacciones en
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este titulo durante esta jornada. En tanto, Inversiones Transcoip & las 15:59:15 ingreso
una nueva oferta de compra por 200 mil acciones a un precio de $850 —siendo que las
ofertas ingsesadas para las operaciones con Norte Grande fueron de $805 ¥ $815-, dando
paso 4 operaciones realizadas con terceros por 10 mil, 2 operaciones por 60 mil y una
{iltima operacion por 32.1 11 efectuadas a un precio de $850 a las 15:59:15 horas, es decir
calzé operaciones previamente ingresadas, y ta altima a las 15:59:16 horas.

De acuerdo al libro de érdenes de Larrain Vial, et dia 30 de junio Inversiones S() ingreso
a las 12:59 horas una orden de venta por 681315 acciones Calichera A 2 precio de
mercado, posteriormente, a Tas 15:40 horas Norte Grande ingreso una orden de venta por
2 459.842 acciones a precio de mercado. En tanto, el libro de 6rdenes de Celfin indica
que a las 9:36 horas Inversiones Transcorp ingresd una orden de compta por 1.127.500
acciones a precio de mercado. De tal forima, aun cuando Inversiones 5Q habia ingresado
una orden de venta de manera previa a la orden de Norte Grande, es la orden de esta
Gltima la que asigna Larrain Vial. Asimismo, las ordenes de Inversiones Transcorp ¥
Norte Grande son anteriores a 1a primera oferta ingresada que da paso a las operaciones
enire ellas, esio es 1a oferta ingresada a las 15:48 horas por Celfin, llamando ta atencidn
el desfase entre la hora de ingreso de la orden de Inversiones Transcorp y el ingreso de la
oferta.

1os dias 30 de junio y los dias 5y 6 de julio de 2011, Inversiones Transcorp vendié 13
il acciones, 876 acciones y 5.010.000 acciones Calichera A, en total 5.023.876, a
precios promedios ponderados de $855.9, $870 y $833 respectivamente por un tolal
$4.190 millones. La principal contraparie de estas operaciones fue Inversiones SQ la que
adquirié un total de 4.999 000 acciones a un precio promedio ponderado de $834 el dfa 6
de julio de 2011, De acucrdo a la informacién que s¢ dispone, 2 las 13:02:23 horas
Banchile, a nombre de Inversiones SQ, ingres una oferta de compra por 2,5 millones de
acciones Calichera con visibilidad de 250 mil acciones a un precio de $831, en tanto
Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, ingresé a las 13:02:32 horas -esto es 9
segundos despucs de la oferta de Banchile- una oferta de venta por 2,5 millones de
acciones con visibilidad de 35() mil acciones a un precio de $831 —exactamente igual que
Banchile-; 1a oferta de Celfin calzé una orden previa de una tercera corredora por 1.000
acciones a un precio de $831 la que se ejecuto a las 13:02:32 horas; posteriormente s¢
calzaron las ofertas de Celfin y Banchile mediante la realizacion 9 ciclos de operaciones
de 249 mil y mil acciones y und operacion final por 249 mil acciones, efectuadas todas a
las 13:02:32 al precio de $831. Posterior a ello, a las 13:04:05 horas Banchile, a nombre
de Inversiones SQ, volvio a ingresar una oferta de compra por 2,5 millones de acciones
con visibilidad de 250 mil a un precio de $837, fa que fue seguida por una nueva oferta
de venta de Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, que ingreso a las 13:04:07 horas
_esto es 2 segundos después del ingreso de la orden de Banchile- por 2,5 millones de
acciones con visibilidad de 250 mil a un precio de $837, es decir, con las maismas
caracteristicas de la oferta ingresada por Banchile y repitiendo el patron de la oferta
ingresada a las 13:02 horas. Inversiones S0 e Inversiones Transcorp 00 volvieron a
efectuar operaciones en esta jornada. Cabe sefialar que previo a la realizacion de estas
operaciones Celfin, & nombre de Inversiones Transcorp, habia ingresado una orden de
venta por 10 mil acciones a un precio de $830, la que habia originado dos operaciones,
una por 9.996 y la otra por 4 acciones.
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De acuerdo al libro de 4rdenes de Banchile, Inversiones SQ ingreso 2 Grdenes de
compra, apibas por 2,5 millones de acciones, a las 12:58 horas y a las 13:01 horas, ¢n
tanto, segin el libro de srdenes de Celfin, Inversiones Transcorp ingreso una orden de
venta por 5.010.000 acciones a las 12:50 horas. De tal forma, las ordenes de Inversiones
Transcorp e Inversiones SQ son anteriores a la primera oferta ingresada que da paso 4 las
operaciones entre ellas, esto es, la oferta ingresada a las 13:02 por Banchile.

Con fecha 8 de julio Inversiones La Palma, a través de Inversiones Transcorp COMo
operador directo de Nevasa, adquirié un total de 5921.780 acciones Calichera Aaun
precio de $817, siendo la contraparte de esta operacion Oro Blanco, a través de Larrain
Vial, la que a su vez en ¢sd jornada enajend un total de 6 millones de acciones. Cabe
seftalar que originalmente dicha operacion habia sido asignada a Inversiones Transcorp
como compradora y Norte Grande como vendedora. Segan sefiald Larrain Vial en cuanto
a Oro Blanco dicha reasignacion se debid a un error de la corredora en emitir la factura
por esta operacién, que originalmente fue extendida a Norte Grande debiendo haber sido
a Oro Blanco. Previo a esta operacion Inversiones La Palma no habia efectuado
operacion alguna en el titulo Calichera A y Juego de esta operacion no realizard nuevas
operaciones de compra, efectuando Unicamente operaciones de venta como se verd mas
adelante.

La operacion de compra venta realizada entre Inversiones La Palma y Oro Blanco se
realizo de la siguienie manerd. (i) 4.923.780 acciones fueron intermediadas a través de
22 operaciones a un precio de $815, cuyas coniraparies eh exclusiva fueron Inversiones
La Palma y Oro Blanco; (i) 75.000 acciones fueron intermediadas a través de 10
operaciones a u precio de $815,1, cuyas contrapartes fueron Oro Blanco y (erceros; (iit)
500 mil acciones fueron intermediadas a través de 2 operaciones a un precio de $821,
cuyas contrapartes en exclusiva fueron Inversiones La Palma y Oro Blanco; (iv) 500 mil
acciones fueron intermediadas a través de 2 operaciones a un precio de $831, cuyas
contrapartes en exclusiva fueron Inversiones La Palma ¥y Oro Blanco; ¥ (¥) 1.220
acciones fueron intermediadas a través de 1 operacion, cuyas contrapartes fueron Oro
Blanco y lerceros.

Segiin los antecedentes que € disponen ¢l dia 8 de julio de 2011, Inversiones Transcorp
como operador directo de Nevasa, a nombre de Inversiones La Palma, ingresé a las
15:51:59 horas una oferta de compra por 2,5 millones de acciones Calichera A con
visibilidad de 250 mil acciones a un precio de $815, en tanto, Larrain Vial, a nombre de
Oro Blanco, ingresoé a las 15:52:34 horas una oferta de venta por 2,5 millones de
acciones Catichera con visibilidad de 2,5 millones a un precio de $815. Previo a cstas
operaciones s¢ habian calzado diversas operaciones cuyos precios iban desde los $840 a
$870, siendo el altimo calce previo a $870, asimismo cabe sefialar que el precio de cierre
en la BCS de Ja jornada anterior habia sido de $840 y el precio menor también en esa
jornada fue de $840. La oferta de venta de Larrain Vial calzo 2 ofertas previas de 1.220y
2.000 acciones a precios de $840 y $815 respectivamente que S cerraron a las 15:52:34
horas, para luego calzat la oferta de Nevasa dando paso a 9 pperaciones por 250 mil
acciones cada una y una Gltima operacién por 246,780 acciones (ue se cjecuta también a
las 15:52:34 horas al precio de $815.

A las 15:53:02 horas un tercer corredor ingreso una oferta de compra por un total de 75
mil acciones con visibilidad de 7500 acciones a un precio de $815,1; posterior a ello
Inversiones Transcorp Como operador directo de Nevasa, a nombre de Inversiones La
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Palma, ingreso a las 15:53:27 horas una nueva oferta de compra en idénticas condiciones
a la anterior, esto es 2,5 millones con visibilidad de 250 mil acciones a un precio de
$815, en tanto, 1 segundo después, esto €s, a las 15:53:28 horas Larrain Vial, a nombre
de Oro Blanco, ingresé una nueva oferta de venta, que al igual que Nevasa, fue realizada
en idénticas condiciones que su oferta anterior, esto €s, similar a la oferta que habia
ingreso a las 15:52:34, es decir, 2,5 millones con visibilidad de 2,5 millones a un precio
de $815; habiendo ingresado esta oferta, &sta se calza con la oferta ingresada por una
tercera corredora dando paso a 10 operaciones pof 7.500 acciones cada una a un precio
de $815,1 ejecutadas a las 15:53:28; posterior a ello, la oferta de Larrain Vial calzé la
primera oferta ingresada por Celfin —ingresada a las 15:51:59 horas- dando paso a una
operacién por 3.220 acciones a un precio de $815 ejecutada también a las 15:53:28
horas, extinguiéndose dicha oferta; luego de ello, la oferta de Larrain Vial calzd la
segunda oferta de Celfin mediante 9 operaciones de 250 mil unjdades cada una y una
altima de 171.780 acciones a un precio de $815, extinguiéndose con ello la oferta de
Larrain Vial.

Posterior al calce de estas ofertas, Inversiones Transcorp como operador director de
Nevasa, a nombre de lnversiones La Palma, volvié a ingresar una nueva oferta de
compra a las 15:54:08 horas por 500 mil acciones con visibilidad de 250 mil acciones a
un precio de $821, en tanto, un segundo despu€s, esto €s, a las 15:54:09 horas Larrain
Vial, nuevamente a nombre de Oro Blanco, ingresé una nueva orden de venta por 500
mil acciones con visibilidad de 500 mil a un precio de $821; estas ofertas se calzan
inmediatamente dando paso a 2 operaciones por 250 mil a un precio de $821 que se
ejecutaron a las 15:54:09 horas.

Finalmente, y repitiendo las caracleristicas de las anteriores operaciones, Inversiones
Transcorp como operador directo de Nevasa ingresé una nueva oferta, a nombre de
Inversiones La Palma, que antecedié a la oferta de Oro Blanco, ingresada por Larrain
Vial; asi, Nevasa ingreso a las 15:56:03 una oferta de compra por 500 mil acciones con
visibilidad de 250 mil acciones a un precio de $831, en tanto, y nuevamente habiendo
transcurrido apenas un segundo, esto €s, 2 las 15:56:04 Larrain Vial ingreso una oferta de
venta por 500 mil acciones con visibilidad de 500 mil acciones a un precio de $831; estas
ofertas se calzan a las 15:56:04 dando paso a 2 operaciones por 250 mil cada una a un
precio de $831.

De acuerdo al libro de drdenes de Latrain Vial, el dia 8 de julio Norte Grande ingresé a
las 15:30 horas una orden de venta por 6 millones de acciones, no habiendo registro
alguno de una orden de Oro Blanco. Al respecto, cabe destacar que la orden de Norte
Grande antecede a la primera oferta que da paso a estas operaciones, esto es la oferta
ingresada por Transcorp a las 15:51 horas. En cuanto a las érdenes de Inversiones La
Palma, éstas fueron a través de Inversiones Transcorp que actud como operador directo.

Operaciones Calichera A — analisis

1252,

Previo a la realizacién de diversos remates de acciones Calichera A que serdn
adjudicados a Potasios de Chile en noviembre de 2011, tanto Oro Blanco como Norte
Grande efectuaron diversas ventas de acciones Calichera A siendo ¢l comdn
denominador que dichas enajenaciones fueton hechas casi en su totalidad a las
sociedades Inversiones Transcorp e Inversiones La Palma. Asimismo, y como se ha
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visto, en este mismo periodo Inversiones SQ adquirio acciones Calichera A, siendo sus
contrapartes casi exclusivas Inversiones Transcorp ¢ Inversiones La Palma.

La informacion bursatil mostraria que las operaciones realizadas entre estas sociedades -
Oro Blanco, Norte Grande, Inversiones 50, Inversiones Transcorp ¢ Inversiones Ta
Palma- se habria reafizado de manera concertada entre las partes, facilitando esta
concertacion los corredores de bolsa intervinientes en estas operaciones. En tal sentido,
los antecedentes dan cuenta que una gran cantidad de érdenes ingresadas por fas partes
antecedian al ingreso de las ofertas que efectuaban las corredoras a los sistemas
bursatiles, no observandose que dichas ordenes hayan tenido por objeto calzar ofertas
vigentes en los sistemas bursatiles sino que érdenes vigentes ingresadas por las partes en
otras corredoras que no era posible que pudieran ser conocidas por las partes. Lo
anterior se observa a lo menos para las operaciones de los dias 17, 23 y 30 de junio y del
dia 6 de julio, todos del 2011,

Asimismo, la coincidencia de las caracteristicas de las ofertas resultaria lamativa, tal es
el caso det dia 8 de julio en gue tanto la oferta de Celfin como la de Banchile fueron
ingresadas por 2,5 millones, pero visibilidad de 250 mil acciones. Ello se repite para la
operacién del dia 23 de junio.

Otro aspecto que cabe consignar es la diferencia horaria de escasos segundos entre
ciertas ofertas; asi, el dia 6 de julio Banchile ingresé una oferta para Norte Grande a las
13:02:23 horas, en tanto Celfin hizo lo propio para Inversiones Transcorp a las 13:02:32
horas, esto es, con 9 segundos de diferencia. Ello s¢ repite ese mismo dia en que una
nueva oferta de Banchile fue ingresada a las 13:04:05 horas y la de Celfin a las 13:04:07
horas, esto es, con una diferencia de 2 segundos. Otro ejemplo es 1a oferta ingresada con
fecha 8 de julio, en dicha oportunidad Inversiones Transcorp como operador directo
ingresé una oferta a las 15:53:27 horas en tanto Larrain Vial ingresé una oferta para Oro
Blanco a las 15:53:28 horas, esto es una diferencia de un segundo. Bsa diferencia horaria
se repite ese mismo dia, nuevamente Inversiones Transcorp como operador directo,
ingresé una oferta a las 15:54:08 horas, la que es seguida por una nucva oferta de
Larrain Vial para Oro Blanco a las 15:54:09 horas.

Asimismo, resulta peculiar el compottamiento de lnversiones Transcorp, la que habiendo
adquirido et dia 17 de junio un paquete de aproximadamente 2,2 millones de acciones
Calichera A a un precio promedio ponderado de $798, cuya contraparte fue Norte
Grande, el dia 23 de junio vendio a Inversiones SQ un total de 2,5 millones de acciones a
un precio de $795, el que resultaba ser muy inferior al precio de cierre y al precio menor
de la jornada anterior. En tal sentido, cabe destacar que para la realizacion de esta
operacion primero s¢ ingresé la oferta de compra a un precio bajo y luego Celfin ingresé
Ia oferta de venta, lo cual podria explicarse porque de haber sido de manera opuesta
hubiera habido mayor riesgo que un  (Ercero interfiriera esta operacion.  El
comportamiento presentado por Inversiones Transcorp el dia 23 de junio ademas
resultaria contradictorio con las operaciones realizadas el dia 24 de junio, esto es la
jornada inmediata siguiente de haber vendido a Taversiones a SQ 2,5 millones a un
precio de $795, oportunidad en fa que adquirio 200 mil acciones a un precio promedio
ponderado de $849.94, Asimismo, el precio al cual Oro Blanco vendié acciones
Calichera A el dia 8 de julio, adquiridas principalmente por Inversiones Transcorp,
también resultarfa llamativo toda vez que los precios a tos cuales se hicieron dichas
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operaciones y fas diferencias horarias en que se ingresaron las ofertas darfan cuenta de
una concertacion.

El cumulo de estos antecedentes indicarian que Inversiones Transcorp ¢ Inversiones La
Palma habrian operado de manera concertada con Inversiones SQ, habiéndole provisto
de acciones de Calichera A a ésta ademéis de haberle servido de puente para fa
transferencia de acciones de dicho titulo con las sociedades Oro Blanco y Norte Grandes.
A este respecto, cabe notar que esta concertacion habria sido posible en gran medida por
la actuacién de las corredoras de bolsa que participaron en estas operaciones. Como se
verd mas adelante, en noviembre de 2011 Inversiones Transcorp efectué un remate de
acciones Calichera A, el cual sera adquirido por Potasios de Chile a precios que pueden
ser entendidos sobre mercado.

Finalmente, cabe destacar la operacién realizada el dia 21 de julio de 2011, en cuanto a
que la misma fue asignada inicialmente a Inversiones 80 y posteriormente reasignada a
Inversiones Silvestre, no siendo ello resultado de un error operacional de la corredora en
cuestion, esto es, Larrain Vial, segtn lo sefialado por aquella. Ademds, de ello, los
vinculos hasta aqui descritos también resultarfan indiciarios en cuanto a que dicha
reasignacién seria el resultado de una actuacién y acuerdo entre las partes, resultando
improbable que se tratara de una coincidencia la identidad de las sociedades involucradas
en dicha reasignacién. De esta maneta, esta presumible coordinacion entre Inversiones
SQ e Inversiones Silvestre para reasignarse una operacion, es un antecedente adicional
en cuanto a la estrecha relacion que existe o existia entre las sociedades de los Sres. Julio
Ponce Lerou y Roberto Guzman.

CREACION DE POTASIOS

Creacion de Potasios — detalles

1259,

1260.

En el acta de la sesion de fecha 28 de julio de 2011, se indica que el presidente del
directorio de Pampa Calichera, Sr. Julio Ponce Lerou, inform¢ a sus pares (ue la
administracién habia estado analizando la posibilidad de dividir la sociedad en dos
sociedades andénimas, gquedando Pampa Calichera como continuadora legal vy
constituyendo una nueva sociedad, para lo cual se hacia necesario convocar a junta
extraordinaria. Segiin da cuenta el acta, el St. Julio Ponce Lerou entregé a los directores
copia del balance e informe pericial que serviria de base para la division, En el acta de
dicha sesién se dejo constancia que, luego de un breve debate, el directorio acordd por
unanimidad convocar a junta extraordinaria de accionistas con fecha 17 de agosto de
2011, para que ella se pronuncie de la division. Cabe destacar que no existe constancia
en el acta que dé cuenta de la explicacion por la que la administracion proponia esta
division de la sociedad.

En la junta de accionistas de fecha 17 de agosto de 2011, en la que se aprobé la division
de Pampa Calichera, se dio a conocer que la nueva sociedad que surgiria de esta division
tendria por nombre Potasios de Chile, cuyo capital estaria formado por 1.815.079.505
acciones Serie A y 120.920.716 acciones Serie B, replicando el numero de acciones
suscritas y pagadas de Pampa Calichera a la fecha de la junta. Asimismo se detallod que
los EEFF de Potasios estarian conformados por las siguientes partidas: (i) capital pagado:
US$ 146.523.848 y utilidades acumuladas por US$ 275.814.853; (ii) efectivo y
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equivalente al efectivo: US$ 20 millones; y (iif) cuentas por cobrar eniidades
relacionadas: US$ 281.060.668 con Oro Blanco y US$ 11.061.495 con Calichera
Caiman; (iii) inversiones: [3.179.147 acciones SQM-A y 156.780 acciones SQM-B, las
que se encontraban registradas a un valor de US$ 110.216.538. Cabe sefialar que no se
asignaron pasivos a Potasios de Chile S.A.

En cuanto a Ia utilidad acumulada, cabe sefialar que ella correspondia principalmente a Ta
utilidad por la venta de acciones SOM-A el dia 29 de marzo de 2011. En tal sentido, si
bien estas utilidades fueron asignadas a Potasios de Chile como utilidades acumuladas,
Pampa Calichera las siguié reconociendo las como utilidades provenienies de la venta de
acciones SOM-A del dia 29 de marzo de 2011, es decir, como utilidades del ejercicio.
Asi, tanto Potasios de Chile como Pampa Calichera mantuvieron en su contabilidad las
utitidades por la venta de las acciones SOM-A, la primera como resultado acumulado y
la segunda como utilidades del ejercicio. Como se ha visto, esta Supetintendencia
instruyé reversar a ambas sociedades dichas utilidades.

En el acta de la junta se puede leer: “Las acciones en que se divide el capital de Potasios
de Chile S.A. se entregardn liberadas de todo pago a los accionistas correspondientes,
quedando a su disposicion los titulos respectivos dentro de los 30 dias habiles siguientes
a la fecha en que se encuentren cumplidas las formalidades legales correspondientes o
la inscripcion de Potasios de Chile S.A. y de sus acciones en el Registro de Valores de la
Superintendencia de Valores y Seguros.” Asumismo se agrega “Para estos efeclos,
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. informard de esta situgcion a sus
accionistas mediante un aviso a ser publicado en un diario del domicilio social {...) En
especial, deberd informarse que mientras no se materialice esle proceso en la forma
indicada, todas las transferencias de acciones de Sociedad de Inversiones Pampa
Calichera S.A. que se efectiten hasta el quinto dia habil anterior a aquél en que se
vealice la distribucion de las acciones de Potasios de Chile S.A. y la entrega de sus
tiulos, incluyen el derecho a la entrega de las acciones de esta iltima.”

Segiin da cuenta el acta de la junta respectiva, el Sr. Aldo Motta fue consultado acerca de
1a politica de inversiones de la nueva sociedad, asi en dicha acta se registra lo signiente: ©
A continuacion, hizo uso de la palabra el sefior Juan Luis Rivera Palma, quien solicito
al gerente general de la sociedad, don Aldo Motta Camp, le aclare si, atendido que la
politica de inversidn de Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A. ha sido siempre
la inversion en acciones emitidas por Sociedad Quimica y Minera de Chile S.4., la
politica de inversion de Potasios de Chile S.4. seguird siendo la misma. El sefior Aldo
Motta Camp respondio a la pregunia de don Juan Luis Rivera Palma sefialando que
como consecencia de la asignacion de acciones de Sociedad Quimica y Minera de
Chile S.A. a Potasios de Chile, la inversion de esta ltima  seguiria siendo
principalimente en acciones de Sociedad Quimica y Minera de Chile S.A”

Asimismo, y segin da cuenta el acta, ¢l perente general de Pampa Calichera fue
requerido para que detalle cual seria el objeto de la division, al respecto: “Asimismo, el
sefior Gaston Escalona Villarroel pregunto al sefor gerente general sobre el objeto de
la division, ante lo cual el sefior gerenie general respondid, en términos generales, que
la division buscaba aumentar la eficiencia del uso de la caja, ya que Poltasios de Chile
S.4. no quedaria sujeta a ciertas restricciones a las que si se encuenfra sujeta Sociedad
de Inversiones Pampa Calichera S.A.”
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Cabe sefialar que no hay registro en jas sesiones de directorio de Oro Blanco en la que s€
dé cuenta que se haya discutido la division de su filial y la conveniencia de dicha
division para Oro Blanco. No obstante ello, el Sr. Aldo Motta particip® en la junta de
accionistas de fecha 17 de agosto tanlo como secrelario de la junta, en su calidad de
gerente general de Pampa Calichera, asi como representante de Oro Blanco, aprobando la
division.

El dia 31 de agosto de 2011 tomd lugar la primera sesién del directorio de Potasios de
Chile, cuyos miembros eran 10s mismos directores que tenia Pampa Calichera a la fecha,
asumiendo ademas el Sr. Aldo Motta como gerente general de dicha compafiia. En esta
misma seston se nombro al St. Julio Ponce Lerou como presidente del directorio y al Sr.
Luis Ponce Lerou como vicepresidente. La siguiente sesion de directorio de Potasios de
Chile tuvo lugar el dia 15 de septiembre de 2011, oportunidad en Ia cual el Sr. Aldo
Molta renuncié a su cargo de gerente peneral, segtn lo sefialado en el acta por motivos
estrictamente personales, siendo nombrado en su reemplazo el Sr. Patricio Contesse Fica.
Cabe sefialar que el Sr. Aldo Moita continu® ejerciendo su labor como gerente genetal
de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera y, posteriormente, asumid como
director de la propia Potasios.

A través de hecho esencial de fecha 26 de julio de 2012, Pampa Calichera comunicé que
con fecha 25 de julio de 2012 el directorio de la compaiifa habia acordado solicitar a los
tenedores del bono internacional, modificar ciertos términos Yy condiciones con el
objetivo de flexibilizar o eliminar restricciones impuestas a la sociedad por dicho
contrato de emisién de bonos. De acuerdo a dicho hecho esencial, Pampa Calichera
propuso eliminar las limitaciones que tenfan que ver Con la contratacion de deuda
adicional, la realizacién de ciertos pagos restringidos, otorgamiento de garantias,
operaciones con afiliadas y respecto a la venta de activos.

Creacion de Potasios — analisis

1268.

1269.

El seftor presidente del directorio de Pampa Calichera dio a conocer a sus pares que la
administracion de la sociedad estaba analizando 1a divisién de la misma y la creacién de
una pueva sociedad,; si bien el directorio de Pampa Calichera aprob¢ someter dicha
propuesta a la junta de accionistas, no hay constancia en las actas de direclorio que
explique por queé era necesaria esta divisién para Pampa Calichera. Solo en la junta de
accionistas se encuentra una sucinta explicacion para tal motivo, seftalando el St. Aldo
Motta que con ello se buscaba aumentar “...[a eficiencia del uso de la caja, ya que
Potasios de Chile S.4. no quedaria sujeta a cierlds restricciones a las que si se
encuentra sujeta Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A”. Asimismo, en dicha
junta el Sr. Aldo Motta seffalo que la politica de inversién de Potasios de Chile S.A. seria
similar a la de Pampa Calichera, esto es, invertit en Soquimich, sustentando dicha
explicacion el Sr. Aldo Motta en el hecho que a Potasios de Chile le estaban asignando
acciones de esta sociedad. Al respecto, cabe destacar que en la sesién de directorio gue
tuvo por objetivo aprobar la propuesta de division a fa junta de accionistas, no hay
referencia en cuanto a cudl seria la politica de inversiones de Potasios de Chile.

Es asi como la propuesta del Sr. Aldo Moita para aumentar la eficiencia del uso de la
caja pasé por la division de Pampa Calichera, puesto que con ello la sociedad resultante
de 1a division no estaria sujeta a restricciones en el uso de la caja como sf era el caso de
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Pampa Calichera, esto presumiblemente debido a sus pasivos, especialmente al bono
internacional. De tal forma, la solucion que presento el Sr. Aldo Motta se tradujo en la
extraccion de activos a Pampa Calichera mediante la creacioén de una nueva sociedad. En
tal sentido, luego de la division, Pampa Calichera se encontraba en la misma situacion
social previa a la divisién, pero con una menor cantidad de activos.

Posterior a su creacién, importantes operaciones realizadas por Potasios de Chile habrian
resultado funcionales en cuanto a perseguir el interés particular del grupo controfador y
no asi el de la sociedad creada -Potasios-, pudiendo entenderse que aquello habria sido
desde el inicio el real motivo de la division de Pampa Calichera, siendo por ello
cuestionable que la division de esta Gltima hubiera tenida.la intencion de perseguir el
interés social de Pampa Calichera o, en su defecto, &1 de sus accionistas. En efecto, en
octubre de 2011, Potasios de Chile completé la operacién con el titulo SQM-A iniciada
por Pampa Calichera en marzo de 2011. De esta manera, Potasios adquirié 5 millones de
acciones SOM-A, siendo su contraparte Oro Blanco, lo que posibilitd retomar en parte la
estructura de las cascadas, en que la inversion en SQM se radicaba en el primer escalon,
en este caso Potasios y Pampa Calichera, esto aun cuando ello impuso presiones
financieras a éstas, toda vez que la utilidad generada por la operacion con Linzor,
reconocida en ambas sociedades, aumentaba el monto a dividendos a repartir sin que
dichas operaciones hubieran producido fiujo de efectivo para financiar dichos
dividendos. Asimismo, en octubre de 2011 Potasios de Chile se financio mediante una
simultanea —financiamiento al cual no podria haber accedido Pampa Calichera debido a
las restricciones del bono internacional-, fondos que serdn prestados mayoritariamente a
Inversiones SQ. Ademas de ello, Potasios adquirird, a traves de remate, acciones
Calichera A mayoritariamenie de Inversiones SQ y en menor medida de Norte Grande e
Inversiones Transcorp, para lo cual debié endeudarse aproximadamente en US$ 400
millones. Estas adquisiciones se harén a precios superiores a los precios en que dichas
sociedades habian adquirido las acciones Calichera A, pudiendo entenderse ademas que
dichos precios habrian sido sobre mercado. Las actuaciones antes individualizadas, que
serdn analizadas con mas detalle mas adelante, representan la casi totalidad de las
operaciones sociales realizadas por Potasios en el afio 2011, pudiendo entenderse que
todas eftas serfan funcionales para procurar el interés social del grupo controlador de las
Sociedades Cascada, las que ademas habrian ido contra el interés social de las
Sociedades Cascadas.

En ese orden de cosas, aun cuando se sefialé que la division de Pampa Calichera buscaba
hacer mas cficiente ¢l uso de caja, en los hechos lo que se pudo observar fue que esta
division permiti¢ captar endeudamiento a Potasios el cual no habria sido posible por
Pampa Calichera, considerando las restricciones del bono internacional, endeudamiento
que permiti¢ prestar fondos a Inversiones SQ y luego adquirir acciones Calichera A,
principalmente a Inversiones 5Q, como se vera s adelante. Lo anterior se insertaria en
el esquema que se ha dado cuenta hasta ahora, el que tenfa por objeto entregar
oportunidades de negocios, en la especie, principalmente a Inversiones SQ y, en menor
medida, a Norte Grande, cuyo resultado era asegurado por otra Sociedad Cascada, en
este caso, Potasios.

Ahora bien, el hecho que la divisién de Pampa Calichera no habria ayudado a mejorar la
eficiencia en el uso de caja también quedarfa de manifiesto en el afio 2012, con el hecho
esencial de Pampa Calichera anunciando que estaba solicitando la modificacion a su
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bono internacional para, precisamente, eliminar las restricciones del uso de caja. Asi,
resultaria contradictorio que en el afio 2011 Pampa Calichera hubiera elegido dividirse
para aumentar la eficiencia en el uso de caja y exactamente un afio después, persigniera
1a eliminacion de las restricciones del uso de su caja mediante la modificacion de clertas
clausulas del bono internacional, pudiendo haber recurrido a ello en el afio 2011 y asi
haber evitado su division.
A este respecto, cabe recordar que en el afio 2008, Pampa Calichera adujo razones
similares en pos de modificar el bono internacional. Si en el afio 2008 se buscé aliviar las
restricciones de Pampa Calichera mediante la modificacién del Indenture, en esta
oportunidad, 1a solucidn que presentd el Sr. Aldo Motta se traducia en Ia extraccion de
activos a Pampa Calichera mediante la creacién de una nueva sociedad, para
posteriormente, en el afio 2012, volver a requerir una nueva medificacion del bono
internacional,
También cabe destacar el hecho que el Sr. Aldo Motta hubiera definido la politica de
inversiones de Potasios en base a los activos que se entregaron en la division. Obviando
lo anterior, y considerando que efectivamente como dijo el Sr. Aldo Motta la principal
inversion de Potasios serfa Soquimich, cabe preguntarse cémo beneficiaba a Pampa
Calichera y a sus accionistas la creacion de un competidor en la inversién en Soquimich.
En efecto, si tanto Potasios como Pampa Calichera se dedicarian a mvertir en Soquimich,
fo que estaba haciendo Pampa Calichera con la creacién de Potasios era crear un
competidor en la inversién en dicho emisor, competidor ademas que no se encontraba
sometido a ninguna restriccién —no le fue asignade ningiin pasivo- y que ademds limitaba
la participacién de Pampa Calichera en Soquimich debido a las restricciones de sus
estatutos sociales. Ello ademds sin considerar los eventuales conflictos de interés que
podrian sucederse entre Pampa Calichera y Potasios en la inversion de Soquimich, toda
vez que a la fecha en que se creé Potasios dichas sociedades compartian un mismo
controlador y un mismo directorio.
De tal forma, las actuaciones realizadas por Potasios de forma posterior a su creacion,
darjan cuenta que la divisién de Pampa Calichera se habria originado con la intencion de
perseguir el interés particular de Sociedades Relacionadas (Inversiones SQ) y no asi el de
Pampa Calichera y del conjunto de sus accionistas. Como se ha indicado también, la
falta de resolucion al problema que estaba intentando resolverse con la division, la falta
de una politica de inversion clara para Potasios al momento de la division, asi como
también el hecho que Potasios se convertiria en un potencial competidor de Pampa
Calichera en la inversion de Soquimich y los eventuales conflictos de interés que ello
implicaria, serfan elementos indiciarios adicionales en cuanto a que la division de Pampa
Calichera no habria perseguido el interés social de ésta y que la creacion de Potasios
habria sido funcional para las operaciones que se realizaron para perseguir
principalmente el interés del grupo controlador de las Sociedades Cascada, incluso en
contra del interés social de estas Gltimas.
Finalmente, cabe destacar la renuncia del Sr. Aldo Motta al puesto de gerente general de
Potasios, la que ademas se habria unido al hecho que, segin la propia declaracion def Sr.
Aldo Motta, éste se habria alejado de la gerencia general de Inversiones SQ e Inversiones
SOYA. Como se ha visto, el Sr. Aldo Motta, posteriormente, asumié como director de
Potasios, en tanto, antecedentes presentados previamente dan cuenta que acguél habria
seguido prestande servicios tanto en Inversiones SQYA como en Inversiones SQ, incluso
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con respecto a esta dltima la ficha de cliente de Larrain Vial de esa sociedad fechada en
septiembre de 2011, da cuenta que el Sr. Motta seguia siendo su gerente general a esa
fecha. Las renuncias del Sr. Aldo Motta a los cargos de gerente general de Potasios e
Inversiones SO coincidieron con el perfodo en que Potasios evalu¢ y posteriormente
adquirio acciones Calichera A de, principalmente, Inversiones SQ y, en menor medida,
Norte Grande. Es asi como, el Sr. Motta habria evitado apargcer en tres de las sociedades
participantes en las operaciones realizadas en noviembre de 2011, aun cuando, y como se
ha sefialado, los antecedentes que se disponen resultarian contradictorios con ei hecho
que abandon la gerencia general de Inversiones SQ e Inversiones SQYA a mediados de
2011, segan lo declarado por el Sr. Aldo Motta, a lo que se une a que diversas
actuaciones realizadas por este Gltimo en el afio 2011, darfan cuenta que se habria
involucrado en el nuevo ciclo del esquema que se desarrollo en dicho aio, en los cargos
que desempefié en las Sociedades Cascada asi como en Inversiones SQ e Inversiones
SQYA.

ACTUACIONES INICIALES DE POTASIOS

Politica de Habitualidad

1277.

1278,

1279,

En sesién de fecha 5 de octubre, siendo ya el Sr. Patricio Contesse Fica gerente general
de Potasios, el directorio de ésta, bajo la presidencia del Sr. Julio Ponce Lerou aprobd st
politica de habitualidad con partes relacionadas en los mismos términos que las politicas
de Pampa Calichera, Oro Blanco y Norte Grande. De acuerdo al numeral I de dicha
politica, el objetivo y alcance de la misma es el siguiente: “La presente Politica General
de Habitualidad tiene por objeto determinar las operaciones habituales de la Sociedad
quie, siendo ordinarias en consideracion a su giro social, podrdn efectuarse, ejecutarse y
celebrarse con partes relacionadas (las “Operaciones Habituales”), sin necesidad de
cumplir con los requisitos, formalidades y procedimientos que se establecen en tos
numerales 1) al 7) del inciso primero del articulo 147 de la Ley, en la medida que dichas
operaciones tengan_por_objeto contribuir_el_interés social y se ajusien en precio,
términos v condiciones a_aquellas que prevalezcan en el mercado al tiempo de su
celebracidn” (el destacado es nuestro). De acuerdo al acta de esta sesion, el Sr. Julio
Ponce Lerou concurrid 2 la misma.

El numeral 3 de dicha politica establece que se consideraran operaciones habituales a
todas aquellas operaciones, actos, contralos y negocios que la sociedad realice, gjecute o
celebre con partes relacionadas, independiente de cual sea su monto o cuantia y
cualquiera sea su duracion, extensién o periodicidad de su contratacion entre ellas, en la
medida que dichas operaciones se enmarquen dentro del objeto social de la compafiia y
sean necesarias para el normal desarrollo de las actividades de ésta en el ejercicio y
cumplimiento de su giro social.

La Politica de Habitualidad ademas menciona expresamente que, eatre olras, las
siguientes son operaciones ordinarias de su giro: (i) la inversion, compra y venta de
acciones y valores de sociedades an6nimas; y (i} Ia realizacion de operaciones
destinadas al financiamiento de las inversiones de la sociedad y para el financiamiento de
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su capital de trabajo, ya sea mediante la contratacion de créditos como a traveés de
colocacion de instrumentos en los mercados nacionales e internacionales.

De esta manera, y al igual que las restantes Sociedades Cascada, potencialmente toda
operacién efectuada con una parte relacionada podia ser considerada como una operacién
habitual por parte de Potasios de Chile.

Endeudamiento por operacién simultinea — préstamo a Inversiones SQ

1281.

1282.

1283.

El dfa 5 de octubre de 2011 Potasios se financié mediante una simultinea por US$99.5
millones con vencimiento ef dfa 2 de abril de 2012. No hay constancia en las actas de
sesion de directorio de Potasios en que se dé cuenta de la suscripcion de esta simultanea.
El dia 6 de octubre de 2011, Potasios enfregd un crédito en torno a U$ 71 millones a
Inversiones SQ. La suscripcién de ese crédito fue tratada en la sesién de directorio de
Potasios de fecha 6 de octubre. Segin dicha acta, el gerente general, Sr. Patricio
Contesse Fica, informé al directorio del otorgamiento de un crédito a Inversiones SQ por
un plazo de 6 meses, acordando el directorio aprobar la entrega de dicho crédito. No hay
constancia en el acta que dé cuenta que el Sr. Contesse Fica haya informado al directorio
la forma en que se financiarfa este crédito otorgado a Inversiones 5Q.

Cabe sefialar que de acuerdo a las condiciones vigentes del bono internacional a la fecha
del financiamiento por simultanea efectuado por Potasios en octubre, Pampa Calichera,
ni ninguna de sus filiales, hubiera podido suscribir dicho financiamiento ya que cllo
hubiera significado et incumplimiento de la Seccion 5.02 del bono internacional.

Compra de acciones SQM-A

1284.

El dia 20 de octubre de 2011, como se ha dado cuenta previamente, Potasios de Chile
adquiere de Oro Blanco 5 millones de acciones Calichera A. No hay registro alguno en
las actas de sesién de directorio de Potasios de Chile, que el Sr. Contesse Fica informé
de ello a dicho 6rgano societario.

Actuaciones iniciales de Potasios de Chile - analisis

1285.

1286.

La primera operacion que realizo Potasios de Chile luego de su creacion fue financiarse
mediante una simultdnea para fuego prestar una parte importante de dichos fondos a
Inversiones SQ. En relacion a dicho préstamo, el Sr. Contesse Fica sélo informé al
directorio de Potasios del préstamo a otorgar a Inversiones SQ, pero no informé como lo
financiaria, lo que se hizo a fravés de una simultanea. Asi, Potasios tuvo que endeudarse
a través de una simultdnea para efectuar un préstamo a Inversiones SQ. Al respecto, en la
sesion de directorio de Potasios en la que se informé el préstamo a Inversiones SQ no se
entrego detalles de la légica financiera detrés de esta operacion realizada por Potasios y
como estas operaciones iban en el interés social de esta dltima. .

A lo anterior habria que agregar ¢l hecho que debido a las restricciones del bono
internacional, Pampa Calichera no hubiera podido suscribir [a simultanea que financi6 el
préstamo otorgado a Inversiones SQ, toda vez que ello hubiera significado el
incumplimiento de la seccién 5.02 de! bono internacional. Es asi como, si bien la
division de Pampa Calichera habria sido justificada, en la junta de accionistas, en cuanto
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a que haria mds eficiente el uso de caja, dicha divisién permitié crear una sociedad que
no se encontraba restringida para captar nuevo endeudamiento, lo que no era el caso de
Pampa Calichera debido a su bono internacional, siendo los fondos del endeudamiento
conseguido destinados a efectuar un préstamo a Inversiones SQ y luego a adquirir
acciones Calichera A, principalmente a Inversiones SQ, como se vera mas adelanfe.
Posterior a ello, Potasios adquirid acciones SQM-A cuya contraparte fue Oro Blanco; en
relacién a esta operacion existen diversos elementos indiciarios que darian cuenta que
Potasios de Chile habria sido la elegida por el grupo controlador para efectuar esta
operacion, a saber: (i) durante ef tiempo en que Oro Blanco mantuvo estas acciones no
busco financiamiento alternativo para refinanciar fa cuenta por cobrar que inicialmente
habia tenido con Pampa Calichera vy luego de la division de esta ultima con Potasios; (ii)
en la division de Pampa Catichera tanto la cuenta por cobrar con Oro Blance como las
utilidades asociadas a Ia venta de las 5 millones de acciones SOM-A fueron asignadas a
Potasios; v, (iii) el Sr. Aldo Motta, el cual como gerente general de Oro Blanco vendio
las acciones, se desinteresé de la compra de las mismas como gerente general de Pampa
Calichera.

Otro elemento que se ha tenido presente son los comportamientos de inversion y
desinversion diversos de las Sociedades Cascada respecto de un mismo activo. Asi, si
para Potasios era conveniente la adquisicion de las acciones SQM-A, lo cual se infiere
por el hecho de su compra, en cambio, al parecer para Oro Blanco no lo era, lo que se
deduce de su venta, asi como tampoco para Pampa Calichera, a pesar de que era el
principal inversor de Soquimich de las Sociedades Cascada. Ahora bien, cabe hacer
presente que si Potasios estaba en una mejor posicion para comprar esas acciones dado
que mantenia la cuenta con cobrar con Oro Blanco, ello fue producto de la division, esto
es, una situacién definida por el controlador.

En tal sentido, y toda vez que el Sr. Contesse Fica no comunicé al directorio de Potasios
Ia adquisicion de acciones SQM-A y por ende, las razones para esta adquisicion, no hay
antecedentes que permitan determinar por qué para Potasios era conveniente esta
operacion, siendo que para Oro Blanco era conveniente desprenderse de estas acciones,
En tal sentido, los antecedentes que se disponen permiten presumir que la adquisicién de
acciones SQM-A por parte de Potasios a Oro Blanco resultaba ser funcional para
restaurar el orden de las cascada, de forma que las acciones SQM volvieran al primer
escalon de dicha estructura, ello tuego que se realizé la operacidn con Linzor en el mes
de marzo de 2011, la que, como se ha dicho, habria tenide por objetivo al
reconocimiento de significativas utilidades contables. Asi, la actuacién de Potasios evitd
que las acciones SQM-A volvieran a Pampa Calichera, la que habfa enfrentado
cuestionamientos de sus auditores externos por el reconocimiento de utilidades contables
con dichos titulos, los cuales eran vendidos y luego adquiridos por esa sociedad a
personas relacionadas, concurriendo caracteristicas similares en esta operacion.

Tanto la operacidn de préstamo con Inversiones SQ como la compra de acciones SOM-A
darfan cuenta que el grupo controiador habria utilizado de manera funcional a Potasios
de Chile con el objetivo de beneficiar principalmente su propio interés, facilitando el Sr.
Contesse Fica, gerente general de esa sociedad, con su actuacién dicha situacidn, aun
cuando dichas operaciones habrian ido contra el interés social de Potasios. Lo mismo
sucederd con la adquisicién de acciones Calichera A efectuada por Potasios en
noviembre de 2011, como se vera mas adelante. A este respecto, tanto la operacion de
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préstamo a Inversiones SQ como la operacién con el titulo SQM-A, se habrian
enmarcado en el conjunto de operaciones que tenfan por objeto proveer oportunidades de
negocios con acciones Calichera A principalmente a las Sociedades Relacionadas y en
menor medida a Sociedades Vinculadas e Instrumentales.

De esta manera, las actuaciones de Potasios se habrian enmarcado en el esquema que
habria tenido por objetivo entregar oportunidades de negocios, en esta ocasion,
principalmente a Inversiones SO y, en menor medida, a Sociedades Vinculadas e
Tnstrumentales. En fal sentido, Norte Grande presenté similar comportamiento que
Inversiones SQ, pero por volimenes menores a esta Gltima. Asimismo resulta del caso
sefialar, que aun cuando en Potasios asumid una persona distinta al Sr. Aldo Motta-gue
hacia las veces de gerente general de toda la linea de cascada-, esto es el Sr. Patricio
Contesse Fica, los antecedentes darian cuenta que las actuaciones de Potasios resultarian
coordinadas, en una unidad de propésito, con los restantes participantes del esquema.

CREACION DE NITRATOS

Creacion de Nitratos - detalles

1292,

1293,

1254,

1295.

En sesion de directorio de Oro Blanco de fecha 19 de octubre de 2011, el gerente
general, Sr. Aldo Motta, propuso dividir Oro Blanco y crear con elfo una nueva sociedad
anénima abierta cuyo nombre seria Nitratos de Chile. En relacion a dicha propuesta, el
directorio de Oro Blanco acordé convocar a junta extraordinaria de accionistas con fecha
% de noviembre de 2011 la que tendria por objeto, entre otras, pronunciarse acerca de esa
propuesta.

La explicacién dada al directorio de Oro Blanco por el Sr. Aldo Motta, seghin consta de
la respectiva acta, consistid en: “Al respecto, sefiala el sefior Gerente General, que la
division sefialada tiene por objeto que las inversiones de Oro Blanco en Potasios de
Chile S.A. queden radicadas en una sociedad que nazca producto de la division de la
Compafila, por tanfo a la sociedad que nacerd producto de la division se le asignaran
las inversiones que se mantienen en Potasios de Chile S.A., y por tanto permitird a los
accionistas de la Sociedad tomar decisiones de inversion separadas y autonomas
respecto de las dos inversiones principales de la Sociedad, como lo son las acciones de
Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.A., sociedad que se encuentra sujela a una
serie de restricciones en materia de disiribuciones de dividendos, endendamiento, venta
de activos ofras actividades, y las acciones de Potasios de Chile 8. A, Ia cual no se
encuentra sujeta a las referidas restricciones.”

La junta extraordinaria de accionistas de Oro Blanco, efectuada con fecha 7 de
noviembre, acordé la divisién de esta tltima y la creacion de Nitratos de Chile, a la cual
le fueron asignados los siguientes activos, capital y pasivos: (i) capital emitido:
US$8.563.932 v utilidades acumuladas de US$320.596.375; (ii) 1.600.667.453 acciones
Serie A y 119.122.476 acciones Serie B valorizadas en US8§385.067.072; y (ii) crédito
bancario por US$15.024.063.

Segiin da cuenta el acta de la junta de accionistas, al ser consultado por el objeto de la
division, el Sr. Aldo Motta, gerente general de Oro Blanco, indicé: “El sefior Aldo Motta
Camp respondid a la pregunta de don Vicente Bertrand D. sefialando que la division
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tiene por objeto permitir a los accionistas de la Sociedad tomar decisiones de inversion
separadas y autdnomas respecto de las dos inversiones principales de la Sociedad, como
los son las acciones de Sociedad de Imversiones Pampa Calichera S.A., sociedad que se
encuentra sujeta a ung serie de restricciones en materia de distribuciones de dividendos,
endeudamiento, venta de activos y otras actividades, y las acciones de Potasios de Chile
S.A., la cual no se encuentra sujeta a las referidas restricciones.”

El primer directorio de Nitratos de Chile S.A. quedé integrado por las mismas personas
que conformaban el directorio de Oro Blanco a esa fecha, salvo el Sr. Pablo Guerrero
Valenzuela, el cual fue reemplazado por el Sr. Patricio Phillips Sdenz.

Creacion de Nitratos - analisis

1297,

1298.

En palabras del Sr. Aldo Motta la division de Oro Blanco serviria para “tomar decisiones
de inversion separadas y autdnomas de las dos inversiones principales de la Sociedad”.
A este respecto, cabe recordar que a la fecha en que tuvo lugar la sesidén de directorio en
la que el Sr. Aldo Motla propuso la divisién de Oro Blanco, la matriz de Pampa
Calichera tenia en cartera acciones Calichera A v B, el derecho a recibir acciones
Potasios producto de la inversién en Pampa Calichera y 5 millones de acciones SQM-A,
las que habia adquirido en marzo de 2011 por aproximadamente US$280 millones. Asi,
si para el Sr, Aldo Motta mantener dos inversiones distintas debia dar paso a dividir la
sociedad para tomar decisiones autonomas y separadas, resultaria contradictorio que ello
no haya sido propuesto desde el momento en que Oro Blanco adquirié las acciones
SOM-A y sélo lo vino a plantear cuando producto de la division de Pampa Calichera
adquirié el derecho de participar en Potasios de Chile. Ello también aplica en su actuar
como gerente general de Norte Grande; como se ha visto, en los affos 2010 y 2011,
aquélla mantuvo participacion tanto en Oro Blanco como en Calichera A y en SQM-B,
pero en ningin momento el Sr. Aldo Motta propuso dividir la sociedad como en Ia
especie.

En tal sentido, cabe sefialar ademas que el Sr. Aldo Motta a la fecha en que se realizo la
sesion de directorio de Oro Blanco en que propuso su divisidn, esto es el dia 19 de
octubre de 2011, ya no consideraba las acciones SQM-A como parte de la inversién de
Oro Blanco, acciones que fueron enajenadas tan solo el dia 20 de octubre de 2011 Asi
fas cosas, en la sesion de directorio de Oro Blanco de fecha 19 de octubre de 2011, el Sr.
Aldo Motta sefialé que las dos principales inversiones de Oro Blanco eran Pampa
Calichera y Potasios de Chile, no obstante, y como se ha dicho, Oro Blanco atn
mantenia en cartera las acciones SQM-A, no dando ninguna sefial el Sr, Aldo Motta a
qué sociedad, Oro Blanco o Nitratos de Chile, serfan asignadas estas acciones, actuando
como si la inversion en el titulo SQM-A no existiera. Al respecto, podria presumirse gue
al dia 19 de octubre de 2011 el Sr. Aldo Motta ya habia tormado la decisién de vender las
acciones SQM-A que mantenia Oro Blanco en cartera, pero de ser asi surge una nueva
interrogante, por qué no consulté al directorio de Oro Blanco esta operacion teniendo ia
posibilidad de hacerlo en Ia sesién de fecha 19 de octubre, y sélo informé la operacién
una vez consumada.
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COMPRA DE ACCIONES CALICHERA A POR POTASIOS DE CHILE

Compra de acciones Calichera A por Poiasios - detalles

1299,

1300.

1301,

1302.

1303.

Segun da cuenta el acta de la sesion de fecha 19 de octubre de 2011, el presidente del
directorio de Potasios, St. Julio Ponce Lerou, informo a su pares que s¢ habia presentado
la posibilidad de obtener créditos con bancos locales y extramjeros por,
aproximadamente, US$ 450 millones y que aun cuando los términos especificos de estos
endeudamientos estaban en etapa de negociacién, las conversaciones preliminares
apuntaban a que las condiciones resultarian beneficiosas. Al respecto, el directorio
acordé por unanimidad aprobar que Potasios incurriera en uno o mas créditos por
aproximadamente US$ 450 millones.

En el acta de la sesion de directorio fecha 19 de octubre de 2011 se informa fo siguiente:
“En virtud de la capacidad de endendamiento de la Sociedad, y siguiendo la politica de
inversiones aprobada en la sesion extraordinaria de directorio de fecha 5 de octubre de
2011, se habia planteado la posibilidad de adguirir, en bolsa, acciones emitidas por la
sociedad anénima abierta Sociedad de Inversiones Pampa Calichera S.4.7 Al respecto
se entiende que la politica de inversiones aprobada en la sesion extraordinaria de
directorio de fecha 5 de octubre se refiere a la politica de habitualidad con partes
relacionadas.

En tal sentido, en el acta se registra también lo siguiente: “E] gerente general tomd la
palabra, y explicé a los sefiores directores que se habia planteado la duda respecto de si
la adguisicion de las referidas acciones constituiria una infraccién a la legislacidn
vigente, en particular, al articulo 27 de la Ley de Sociedades Andnimas. Al respecto, se
sostuvieron reuniones informales con funcionarios de la Superintendencia de Valores y
Seguros a efecios de cotejar crilerios en relacion a la operacion descrita, quienes
sefalaron que la maleria no se encontraba expresamente regulada en la ley u otra
norma aplicable, razén por la cual estimaban que, si bien podria ser discutible, al no
existir norma prohibitiva, la operacidn descrita tendria sustento juridico” finalmente se
acota lo siguiente: “Adicionalmente, y con el objeto de contar con mayores elementos de
Jjuicio para tomar una decision al respecto, se indicé que la administracion habia
solicitado la opinidn legal de abogados externos que no habian actuado como asesores
del grupo empresarial de que forma parte la Sociedad. El gerente general entregl a
cada uno de los sefiores directores una copia de la opinion legal del Estudio Juridico
Vergara, Labarca & Cia. de fecha 29 de septiembre de 2011." Segun consta en el acta,
luego de analizada la materia el directorio acordé la adquisicion por Potasios de Chile de
acciones de Pampa Calichera.

A la fecha de la sesién de directorio de Potasios de Chile, el precio de la accidn
Calichera A estaba en torno a los $885, al precio del délar de aquella época y
considerando que los US$450 millones serian destinados a la compra de acciones
Calichera A, Potasios de Chile podria haber adquirido aproximadamente 259 mitlones de
acciones de dicho titulo, lo que correspondia a una participacién del 13,42% de Pampa
Calichera.

De este modo, Inversiones SQ, Norie Grande y Oro Blanco detentaban en torno al
7.08%, 2,24% y 88%, respectivamente, del capital de Pampa Calichera, sumando un total
aproximado de 97,3%. Al respecto, no hay registro en las actas de sesion de directorio de
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Norte Grande y Oro Blanco que indiquen que se haya tratado la posibilidad de vender
acciones Calichera A.

Compra de acciones Calichera A por Potasios —inscripcion de remates

1304,

1305.

1306.

1307.

1308.

Con fecha 2 de noviembre de 2011 a las 11:42 horas Inversiones Silvestre inscribid, a
través de Banchile, un remate por 4.458.788 acciones Calichera A a un precio de $1.000
por accién a efectuarse el mismo dia 2 de noviembre a las 12:30 horas en un solo lote,
Este remate se lo adjudicé Inversiones Transcorp, a través de Celfin, al precio de
inscripcion, esto es, § 1.000.

El dia 3 de noviembre de 2011 a las 13:48 horas Notte Grande inscribio, a traves de
Larrain Vial, un remate por 43.414.310 acciones Calichera A a un precio de $1.050 por
accion a efectuarse el dia 4 de noviembre a las 12:30 horas en un solo lote. Este remate
se lo adjudico Potasios de Chile, a través de Corpbanca, al precio de inscripeion, esto es,
$1.050.

El dia 4 de noviembre de 2011 a las 13:03 horas Inversiones SQ inscribio, a través de
Larrain Vial, un remate de 137.140.080 acciones Calichera A a un precio de $1.065 por
accién a cfectuarse el dia 7 de noviembre a las 12:30 horas en 20 lotes de 6.857.004. Este
remate se lo adjudico Potasios de Chile, a través de Corpbanca, al precio de inscripcion,
esto es, $1.065.

Con fecha 7 de noviembre de 2011 a las 9:45:06 horas, 9:45:56 horas y a las 9:48:12
horas Inversiones Transcorp inscribi6, a través de Celfin, tres remates de acciones
Calichera A, los dos primeros por 6 millones cada uno y el tercerc por 2.209.157 a un
precio de $1.060 por accion a efectuarse el mismo dia 7 de noviembre a las 12:30 horas
en | solo lote cada remate. Estos remates se los adjudicé Potasios de Chile, a través de
Corpbanca, al precio de inscripcion, esto es, $1.060.

El dia 7 de noviembre de 2011 a las 11:31 horas un tercero inscribid, a través de Bice, un
remate de 203.157 acciones Calichera A a un precio de $1.050 por accion a efectuarse el
mismo dia 7 de noviembre a las 12:30 horas en 1 solo lote. Este remate se lo adjudico
Potasios de Chile, a través de Corpbanca, al precio de inscripeion, esto es, $1.050.

Compra de acciones Calichera A por Potasios — precio de remates

1309.

1310.

Posteriormente a lo acordado en la sesion de directorio de Potasios de fecha 19 de
octubre de 2011, respecto a invertir en Pampa Calichera, no existe constancia en las actas
de directorio de dicha compafiia que dé cuenta que dicho érgano societario fuera
informado de las adquisiciones realizadas en tal titulo y los precios de estas
adquisiciones. Por o anterior, no hay registro de algtn analisis de la conveniencia de los
precios a los cuales fueron adquiridas estas acciones.

En cuanto a los precios de adquisicion, cabe sefialar que el precio promedio ponderado
de la accion Calichera A en la BCS en el perfodo de 60, 30 y 15 dias habiles previo al dia
2 de noviembre, fecha de inscripcion del remate de Inversiones Sifvestre, fue de $864,
$875 y $895, inferiores en 15,79%, 14,28% y 11,77% al precio de inscripcion del
remate. Cabe sefialar ademas que el precio de cierre del dia 28 de octubre de 2011 en la
BCS habia sido de $950
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En tanto, el precio promedio ponderado de la accion Calichera A en la BCS en el periodo
de 60, 30 y 15 dias habiles previo al dia 3 de noviembre, fecha de inscripcion del remate
de Norte Grande fue de $888, $910 y $929, inferiores en 18,19%, 1541% y 13,05% al
precio de inscripcién del remate. Si se ajusta el calculo de estos precios promedios
ponderados y no se incluye el resultado del remate de 2 de noviembre se tiene que el
precio promedio ponderado ajustado de la accion Calichera A en la BCS en el periodo de
60, 30 y 15 dias habiles previo al dia 3 de noviembre, fecha de inscripcion del remate de
Norte Grande fue de $868, $882 y $902, inferiores en 21,02%, 19,03% y 16,46% al
precio de inscripcion del remate.

En esa misma linea, el precio promedio ponderado de la accion Calichera A en la BCS
en el periodo de 60, 30 y 15 dias habiles previo al dia 4 de noviembre, fecha de
inscripcion del remate de Inversiones SQ fue de $889, $913 y $930, inferiores en 19,2%,
16,13% y 13,97% al precio de inscripcion del remate. Si se ajusta el calculo de estos
precios promedios ponderados y no se incluye el resultado del remate de fecha 2 de
noviembre se tiene que el precio promedio ponderado ajustado de la accion Calichera A
en la BCS en el perfodo de 60, 30 y 15 dias habiles previo al dia 3 de noviembre, fecha
de inscripcién del remate de Norte Grande fue de £869, $886 y $904, inferiores en
21,99%, 19,65% y 17,27% al precio de inscripcion del remate.

Informacion al directorio de Norte Grande

1313,

1314.

En el acta de la sesion de directorio de fecha 24 de noviembre de 2011, se da cuenta que
¢l gerente general informé al directorio que se habtan vendido un total de 43.414.313
acciones Calichera A a un precio promedio de $1.049.89 lo que se habria traducido en
una utilidad de US$28 millones. No hay registro en el acta de la sesién que el Sr. Aldo
Motta o el Sr. Julio Ponce Lerou, presidente del directorio, hayan informado que esta
operacién fue realizada a través de remates y que el adquirente de las acciones fue
Potasios de Chile, ni que desde septiembre de 2011 este altimo habia estado analizando
la adquisicién de acciones de Pampa Calichera.

Consultado el Sr. Alejandro Ferreiro acerca de esta operacion, en su declaracion de fecha
23 de abril de 2013, sefialé: “No tengo recuerdo que se haya informado al directorio de
guiénes eran las comtrapartes, menos de si eran relacionadas. Sdlo nos indicaron
cuando las AFP vendian y compraban acciones de Pampa Calichera. Nunca ftuve
conocimiento de que hubo conira partes relacionadas para la compra y venta de
acciones. Cada vez que pregunié quiénes eran las conira partes, me indicaban que un
corredor armd un paquele o bien, que se trataba de AFP, por lo que reitero, jamds me
indicaron que se tratd de partes relacionadas.”

Transacciones entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre de 2011 — Inversiones
SQ y Norte Grande

1315.

Los dias 18 de agosto ¥ 29 de septiembre de 2011 Inversiones SQ adquirid 157.500
acciones Calichera A por un total de $132.465.000 a un precio promedio ponderado de
$841, siendo sus contrapartes terceros. Inversiones SQ no registra operaciones de ventas
en este periodo,
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Norte Grande luego de las ventas realizadas con fecha 30 de junio no efectué nuevas
operaciones con el titulo Calichera A,

Transacciones entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre de 2011 — Inversiones
Silvestre

1317.

1318.

1319.

1320.

1321.

Inversiones Silvestre en ¢l periodo comprendido entre el 18 de agosto y previo al 2 de
noviembre de 2011, efectud operaciones de compra por 6.903.664 acciones Calichera A
por un total de $6.055 millones a un precio promedio ponderado de $877, las que fueron
realizadas los dias 13, I4, 16, 21, 22, 26 y 29 de septiembre —oper¢ en casi la totalidad
de las jornadas en que hubo transacciones en el periodo comprendido entre el 13 yel30
de septiembre- y los dias 11, 12, 14, 17, 18, 19, 21, 24, 25,26, y 28 de octubre —oper6 en
casi la totalidad de las jornadas en que hubo transacciones en el periodo comprendido
entre el 11 y 28 de octubre-, Asi, si Inversiones Silvestre en los primeros 8 meses del afio
habia efectuado operaciones de compra en 6 jornadas por un total de 673484 acciones
Calichera A, en los meses de septiembre y octubre operé en 18 jornadas por las ya
mencionadas 6.903.664 acciones Calichera A. Cabe sefialar que del total de acciones
adquiridas por Inversiones Silvestre, 4.834.115 fueron compradas en la BCS y las
restanies en la BEC.

En cuanto a las operaciones de venta, Inversiones Silvestre efectud operaciones de venta
por 2.193.411 acciones Calichera A por un total de $1.970 millones a un precio
promedio de $898, Tas que fucron realizadas los dias 9, 12 y 29 de septiembre de 2011 y
los dias 6, 7, 11, 12, 25 y 27 de octubre. De esta forma, si en los primeros 8 meses del
afio Inversiones Silvestre no habia efectuado operacién de venta alguna, en los meses de
septiembre y octubre operd en 9 jornadas.

Considerando tanto las operaciones de compra como las de venta, a contar del 9 de
sepliembre de 2011, fecha en la que retoma las operaciones con el tituto Calichera A,
Inversiones Silvestre operé en casi la totalidad de las jornadas en la que hubo
transaceiones con este titulo, no participando Gnicamente los dias 30 de septiembre y los
dias 3, 4 y 5 de octubre.

En cuanto a las contrapartes, cabe destacar la operacion efectuada el dia 25 de octubre
entre Inversiones Silvestre y Banchile; en dicha fecha, Inversiones Silvestre vendio a
Banchile, con condicién de liquidacién PH, 1.837.909 acciones Calichera A a un precio
promedio ponderado de $900 y, en esa misma jornada, Inversiones Silvestre compro a
Banchile, con condicién de liquidacién CN, las mismas 1.837.909 acciones Calichera A
a un precio promedio ponderado de $900,5, lo que permite entender que se trato de una
operacién de financiamiento de Banchile para con Inversiones Silvestre. Estas
operaciones fueron realizadas en la BEC.

Sin considerar la operacion antes referida entre Inversiones Silvestre y Banchile,
Inversiones Silvestre, -en el periodo antes individualizado-, adquirié en torno a
5.065.755 acciones Calichera A por un lotal de $4.400 millones a un precio promedio de
$868,5 y vendi6 355.502 acciones Calichera A por un total de $315 millones a un precio
promedio ponderado de $888.6. El ndmero de jornadas en las que participé Inversiones
Silvestre no present¢ modificaciones dado que el dia 25 de octubre dicha sociedad
realizé compras y ventas adicionales.
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Con respecto a las contrapartes de estas operaciones, en el caso de las compras,
Inversiones Silvestre operd con terceros salvo en la adquisicion de 561.999 acciones
cuya contraparte fue Inversiones Transcorp. Por el lado de las ventas, la principal
confraparte de Inversiones Silvestre fue Inversiones Transcorp a la gue le vendié un total
de 220,002 acciones.

Transacciones entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre de 2011 — Inversiones
L.a Palma e Inversiones Transcorp

1323.

1324,

1325,

1326.

En el periodo comprendido entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre,
Inversiones La Palma s6lo efectud operaciones de ventas por 337.585 acciones Calichera
A por un total de $281 millones a un precio promedio ponderado de $833, las que fueron
realizadas los dias 19 y 30 de agosto, 30 de septiembre v 3 de octubre de 2011, Estas
operaciones de ventas fueron realizadas en la BCS, siendo sus contrapartes Inversiones
Transcorp, que adquirié un total de 237.585 acciones vy, un tercere que adquirid las
restantes 100 mil acciones vendidas por Inversiones La Palma.

En el perfodo comprendido entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre,
Inversiones Transcorp efectud operaciones de compra de 7.214.379 acciones Calichera A
por un total de $6.365 millones a un precio promedio ponderado de $882,3, las que
fueron realizadas en 28 jornadas en los meses de agosto, septiembre y octubre en la BCS,
Cabe destacar que en el mes de septiembre, Inversiones Transcorp participo en 9 de fas
16 jornadas en que se transé dicha accion, en tanto, en el mes de octubre participo en 15
de las 17 jornadas en la que tuvo movimiento este titulo. Entre las contrapartes
vendedoras de esas acciones aparecen Inversiones La Palma e Inversiones Silvestre, los
que enajenaron a Inversiones Transcorp 237.585 v 220,002 acciones respectivamente,
siendo los restantes vendedores terceros.

En cuanto a las ventas, en el periodo antes individuatizado, Inversiones Transcorp vendio
959.851 acciones Calichera A por un total de $822 millones a un precio promedio
ponderado de $862, las que fueron realizadas en 13 jornadas. La principal contraparte de
estas operaciones fue Inversiones Silvestre, la que adquiri6 un total de 561.999 acciones
Calichera A, siendo los restantes adquirentes de estas acciones terceras personas,

En total, entre las operaciones de compra y venta, Inversiones Transcorp participo en 11
de las 16 jornadas de septiembre v en 16 de las 17 jornadas de octubre de 2011.

Transacciones entre el 18 de agosto y previo al dia 2 de noviembre de 2811 — consolidado

1327.

A partir del dia 13 de septiembre, fecha en la cual Inversiones Silvestre retomo la
compra de acciones Calichera A, esta Gltima e Inversiones Transcorp realizaron la
mayorfa del total de operaciones realizadas en la BCS sobre dicho titulo, participando
también Inversiones SQ de manera marginal. En base a la informacién proporcionada
por la BCS y las cotredores de esta bolsa, se puede observar que en el periodo
comprendido entre el 13 de septiembre y el 28 de octubre, Inversiones Silvestre,
Inversiones Transcorp e Inversiones SQ adquirieron en la BCS aproximadamente
11.678.921 acciones Calichera A, habiéndose transado en dicho periodo un total de
aproximadamente 13.272.699 acciones, esto es, dichas sociedades explican en conjunto
el 87,99% de las acciones adquiridas en dicho periodo en la BCS. Asimismo, dichas
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sociedades en su conjunto actuaron como contraparte de compra en 910 de las 1.079
operaciones efectuadas en la BCS, esto es, fueron la contraparte de compra del 84,34%
de las operaciones.
Tomando el primer dia del afio como base 100, se ha podido observar que el
comportamiento del precio de cierre de la accion Calichera A en Ia BCS presentd un
quiebre con respecto al titulo SQM-B, Norte Grande y Oro Blanco a contar de
septiembre del afio 2011. En efecto, en torno al dia 21 de septiembre de 2011, el titulo
Calichera A presenté un comportamiento disimil con respecto a las restantes acciones,
asi el titulo Calichera A present una tendencia al alza, mientras tanto las restantes
acciones de las Sociedades Cascada presentaron una tendencia a la baja. Posteriormente,
y en forno al 14 de octubre, el comportamienio de SQM-B y Calichera A tienden a
alinearse, no asi Norte Grande y Oro Blanco, no obstante, el precio de la accién
Calichera A siguidé manteniéndose en una cota superior al de SQM-B, lo que se revierte
cuando se produce la asignacién de acciones de Potasios a los accionistas de Pampa
Calichera, siendo la fecha de cierre para esta asignacion el dia 13 de diciembre de 2011,
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1329. Lo antes mencionado puede ser observado de mejor manera en el siguiente grifico, el

que se ha acotado el periodo bajo analisis.
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Comportamiento de Silvestre e Inversiones Transcorp durante el periodo comprendido
entre el 2 de noviembre y el 7 de noviembre.

1330.

1331,

El dia 2 de noviembre de 2011, a las 9:15 horas Larrain Vial, a nombre de lnversiones
Silvestre, ingres6 una oferta de compra por 20 mil acciones con visibilidad de 20 mil
acciones a un precio de $990 por accién. Esta oferta fue ingresada en el horario de la
subasta de apertura de la BCS. Cabe sefialar que la BCS, en su seccién 2.5.9 de su
Manual de Operaciones de Acciones, sefiala lo siguiente en cuanto a la subasta de
apertura “...tiene por objefo determinar un precio nico que se denominard Precio de
Apertura, el cual servird de referencia para las lransacciones que se efectiien
posteriormente en el mercado” Al respecto, de acuerdo al boletin bursatil de la BCS el
precio de cierre en fa jornada inmediata anterior al dia 2 de noviembre habia sido de
$930.

La oferta de Larrain Vial, para Inversiones Silvestre, fue calzada cn la subasta de
apertura dando paso a 5 operaciones por un lotal de 7.458 acciones a un precio de $990,
el cual fij6 el precio de apertura de esta jornada. Producida la apertura de la bolsa, la
oferta ingresada por Larrain Vial en la subasta de apertura se mantuvo vigente y fue
calzada por un tercero, dando paso a una nueva operacién por un total de 12.342
acciones a un precio de $990, extinguiéndose con ello la oferta de Larrain Vial,
Posteriormente, Larrain Vial ingreso a las 9:30:08 horas, 9:32:13 horas, 9:34:57 horas y
a las 11:15:43 horas, nuevamente a nombre de Inversiones Silvestre, ofertas de compras
por 20 mil, 100 mil, 30 mil y 100 mil acciones a precios de $1.000, $990, $990 v $970
que se calzan a precios de $990, las 3 primeras, y $970 la dltima; como se ha
mencionado previamente, a las 11:42 horas Inversiones Silvestre inscribié un remate de
venta por 4.458.788 acciones Calichera A a un precio de $1.000 por accion a efectuarse
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ese mismo dia a las 12:30 horas. Posterior a ello, Larrain Vial, a nombre de lnversiones
Silvestre, ingresé entre las 11:52 horas y las 13:48 horas seis nuevas ofertas de compras
en precios que variaron entre los $960 y $980. En suma, Inversiones Silvestre el dia 2 de
noviembre comprd 648477 acciones Calichera A, de las cuales 647.334 fueron
adquiridas en la BCS a un precio promedio ponderado de $974, siendo sus contrapartes
terceros. En tanto, el mismo dia 2 de noviembre, Tnversiones Silvestre vendio,
exclusivamente a través de remate, un total de 4.458.788 acciones Calichera A a un
precio de $1.000, siendo su contraparte Inversiones Transcorp.

lnversiones Transcorp, el dia 2 de noviembre de 2011 adquirié 4.588.788 acciones
Calichera A, de las cuales 4.458.788 fueron adquiridas a Inversiones Sifvestre en remalte
a un precio de $1.000.-, en tanto, las restantes 130.000 acciones fueron compradag a
terceros a un precio promedio ponderado de $977. Inversiones Transcotp, no realizd
ventas ese dia.

El dia 3 de noviembre, Inversiones Sjlvestre volvio a ingresar ofertas en gl periodo de
subasta de apertura, esta vez a través de Larrain Viaty Banchile; es asi como a las 9.07
horas Banchile, a nombre de Inversiones Silvestre, ingres6 una oferta de compra por 10
mil acciones visibles todas ellas, 2 un precio de $1.000 por accion, lo propio hizo Larrain
Vial pero por il acciones, es decir, ingresé una oferta de compra, a nombre de
Inversiones Silvestre, por 1.000 acciones todas visibles pero a un precio de $1.010 por
accion. Las ofertas ingresadas por Inversiones Silvestre, a través de Larrain Vial y
Banchile, fueron calzadas dando paso a 2 operaciones por 1.000 acciones y 10.000
acciones a un precio de $995, siendo éste el precio de apertura de este dia, realizandose
estas operaciones con tCrCeTos. Cabe sefialar que el precio de cierre en la jornada
inmediata anterior al dia 3 de noviembre fue de $980 por accion. [nversiones Silvestre no
efectud operaciones adicionales de compra ese dia y no efectud operaciones de venta.
Cabe sefialar que el dia 3 de noviembre a las 13:48 horas, Norte Grande inscribié un
remate de venta de 43.414.310 acciones Calichera A a un precio de $1.050 por accion, a
cfectuarse el dia 4 de noviembre a las 12:30 horas.

[nversiones Transcorp el dia 3 de noviembre adquirié un total de 54,300 acciones
Calichera A a terceros a un precio promedio ponderado de $966. Dicha sociedad no
efectud ventas ese dia.

El dia 4 de noviembre, Inversiones Silvestre volvio a ingresar una nueva oferta de
compra durante el periodo de subasta de apertura, esta vez {nicamente a través de
Larrain Vial. En efecto, a las 9:13 horas Larrain Vial, a nombre de Inversiones Silvesire,
ingres6 una oferta de compra por 10 mil acciones visibles todas elias, a un precio de
$1.040 por accion. La oferta ingresada por Inversiones Silvestre, a través de Larrain Vial,
fue calzada y dio paso a 2 operaciones por 1.000 acciones y 9.000 acciones a un precio
de $1.040.-, siendo éste el precio de apertura de este dia, realizandose estas operaciones
con terceros. Cabe seftalar que el precio de cierre de la jornada inmediata anterior al dia 4
de noviembre fue de $930.- por accion.

Habiendo cfectuado esas operaciones de compra en la subasta inicial, que fijaron un
precio de apertura de $1.040, Inversiones Silvestre no efectud operaciones de compra
adicionales v solo a contar de las 15:37 horas reanudo su participacién en la bolsa,
efectuando fnicamente operaciones de venta. Cabe sefialar que en el intertanto a las
12:30 ¢l remate de acciones Calichera A inscrito por Norte Grande fue adjudicado en su
totalidad a Potasios de Chile, el que adquirié un poco Menos de 43,5 millones de
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acciones a un precio de $1.050, este Gltimo precio era levemente superior al precio de
apertura que se habia fijado en la jornada, con las operaciones de compra realizadas por
Inversiones Silvestre descritas en el numeral anterios.
En total, el dia 4 de noviembre de 2011 Inversiones Silvestre vendi6 1.415.928 acciones
Calichera A a un precio promedio ponderado de $945. Estas acciones fueron adquiridas
exclusivamente por Inversiones Transcorp. Cabe destacar que en los meses de noviembre
y diciembre del afio 2011 Inversiones Silvestre efectu6 operaciones de ventas de
5.874.716 acciones Calichera A, las que en su totalidad fueron realizadas los dias 2 y 4
de noviembre siendo Tnversiones Transcorp el inico adquirente de estas acciones.
De acuerdo al registro de ofertas bursétiles de la BCS, a las 15:36:21 horas Larrain Vial,
a nombre de Inversiones Silvestre, ingresé una oferta de venta por 1.415.928 acciones
con visibilidad de 145 mil a un precio de $945 por accion, en tanto, Celfin, a nombre de
Inversiones Transcorp, ingresé a las 15:37:31 horas una oferta de compra por 2 millones
de acciones visible todas ellas a un precio de $945 por accion; estas ofertas se calzaron a
las 15:37:31 horas dando paso a 9 operaciones de 145 mil y una final de 110.928
acciones.
Por su parte, el dia 4 de noviembre de 2011 Inversiones Transcorp comprd un total de
2.748.769 siendo sus principales contrapartes: (i) Inversiones Silvestre que le vendio un
total de 1.415.928, como ya se ha visto; (if) Inversiones La Palma que le vendio un total
de 164.195 acciones; v (iii) la propia Inversiones Transcorp que se compro a si misma un
total de 860,119 acciones. Las operaciones sefialadas en el literal (iii) anterior
corresponden a las Gnicas ventas que realizo Inversiones Transcorp ese dia. Con respecio
a esta Gltima operacién, se pudo observar que Inversiones Transcorp se vendié a través
de Nevasa y se compro a través de Celfin.
El dia 7 de noviembre de 2011 Inversiones Silvestre adquiri6 un total de 50 mil acciones.
Estas adquisiciones fueron efectuadas previamente a fos remates de venia realizados por
Inversiones SQ e Inversiones Transcorp a través de 4 operaciones efectuadas entre las
11:27 y las 11:47 horas, los que significaron un incremento total de aproximadamente
2,5% del precio de la accion. Asi, el precio con la que se inici6 esta jornada fue de $945,
a partir de este precio Inversiones Silvestre realizo las 4 operaciones de compra,
incrementandose el precio a $967,9, después de realizadas estas operaciones y luego de
ello Inversiones Silvestre no volvié a efectuar operaciones durante la jornada. Estas
operaciones fueron realizadas a través de Larrain Vial y Banchile.
De acuerdo al registro de ofertas bursatiles, a las 11:27:36 horas Banchile, a nombre de
Tnversiones Silvestre, ingreso una oferta de compra de 100 mil acciones todas visibles, a
un precio de $950, la que fue calzada con dos ordenes previamente ingresadas dando
paso a 2 operaciones de 10 mil cada una a precios de $949 y $950. Posterior a ello, a las
11:47 horas Larrain Vial, a nombre de Inversiones Silvestre, ingresé una nueva oferta de
compra por 30 mil acciones a un precio de $970, calzandose con una oferta previa dando
paso a 2 operaciones efectuadas a $967,9. Todas estas operaciones fueron realizadas con
terceros.
A las 12:30 horas del mismo dia, Potasios de Chile adquirié a Inversiones SQ a través de
remate un total de 137.140.080 acciones Calichera A a un precio de $1.065 por accion y
un total de 14209157 acciones a Inversiones Transcorp a través de 3 remates a un
precio de $1.060 por accion. Asimismo, adquirid en remate a un tercero por 203.157
acciones a un precio de $1.050.
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Inversiones Transcorp ese mismo dia adquirié a las 16:56 horas un total de 100 mil
acciones a un tercero a un precio promedio ponderado de $955.

En resumen, Inversiones Transcorp entre los dias 2 y 7 de noviembre adguirié 7.491.857
acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de $980, siendo la principal
contraparte de esas operaciones Inversiones Silvestre que le vendio un total de 5.874.716
a un precio promedio ponderado de $986. Por su parte, en este mismo perfodo vendid m
total 15.069.276 siendo sus contrapartes Potasios de Chile, que adquirié un total de
14.209.157 acciones, vy la propia Transcorp que adquirio en torno a 860 mil acciones.

Por su parte, Inversiones Silvestre en el periodo comprendido entre los dias 2 y 7 de
noviembre vendié un fotal de 5,874,716 acciones Calichera A a un precio promedio
ponderado de $986,7 siendo exclusivamente adquiridas por Inversiones Tramscorp. En
este mismo periodo, Inversiones Silvestre adquirid, de terceros, 719.477 acciones
Calichera A a un precio promedio ponderado de $974. Durante el afio 2011, Inversiones
Silvestre tinicamente particip6 en subastas de apertura los dias 2, 3 y 4 de noviembre.

Financiamiento de las operaciones

1346.

1347,

1348.

Segin fos antecedentes proporcionados por Potasios de Chile, el dia 28 de octubre de
2011, suscribio un crédito en torne a US$150 mitlones con Corpbanca con vencimiento
en el afio 2016. Con los recursos obtenidos de este crédito, Potasios financié la
adquisicion de acciones efectuada el dia 4 de noviembre, que ascendia a
aproximadamente US$ 91 millones , manteniendo efectivo por aproximadamente US$90
millones luego de esa operacidn.

El dia 9 de noviembre de 2011, Inversiones SQ prepagé la cuenta por pagar que habia
suscrito con Potasios, el mes anterior, esto es, en octubre de 2011, la cual se habia
originado con un plazo de vencimiento a 6 meses. Asimismo, el mismo dia 9 de
noviembre, Inversiones SQ extendio a Potasios un crédito con vencimiento a 1 afio por
aproximadamente US$165 millones. Con los fondos recibidos de Inversiones S50 mas el
efectivo que mantenia, Potasios financi¢ la adquisicion de acciones realizada el dia 7 de
noviembre, que ascendia a aproximadamente US$ 326 millones, cuya fecha de
liquidacién era el 9 de noviembre, habiendo sido la principal contraparte vendedora de
esta operacion la propia Inversiones SQ . De esta manera, las deudas de Potasios de
Chile quedaron de la siguienie manera.

Identificador Monto Deuda (1)
Simultanea (2011) US$ 99.500.000
Corp-Potasios (2011) US$ 150.000.000
Inv. 8Q — Potasios (2011) US$ 164.000.000

(1) Capital aproximado

Al respecto, no existe constancia en las actas de las sesiones de directorio de Potasios de
Chile que den cuenta gue el Sr. Contesse Fica, gerente general de Potasios, o el Sr. Julio
Ponce Lerou, controlador de Inversiones SQ, hayan informado al directorio de Potasios
la suscripcidn de este crédito con Inversiones SQ. En tal sentido, cabe sefialar que el
directorio de Potasios de Chile sesioné el dia 9 de noviembre, no obstante dicha materia
no se tratd, limitandose el directorio de Potasios de Chile a conocer la renuncia del Sr.
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Pablo Guerrero y el nombramiento del Sr. Aldo Motta como director en reemplazo del
St. Guerrero,

1349, Cabe scfialar que el directorio de Potasios habia sido informado en su sesién de 19 de
octubre de 2011, que la adquisicién de las acciones Calichera A se efectuarfa a través de
deuda con terceros.

1350. Finatmente, resulta del caso indicar que de acuerdo a las condiciones vigentes del bono
internacional, Pampa Calichera, ni ninguna de sus filiales, hubiera podido suscribir
ninguno de los financiamientos incurridos por Potasios de Chile, ya que ello hubiera
significado el incumplimiento de la Seccion 5.02 del bono internacional.

Distribucion de acciones Potasios

1351. A través de comunicacién de fecha 26 de septiembre de 2011, Potasios de Chile solicito
su inscripcion en el Registro de Valores que lleva esta Superintendencia. Mediante
Oficio Ordinario N° 27.805 de fecha 26 de octubre de 2011, la Superintendencia de
Valores y Seguros planted observaciones a los antecedentes acompafiados por Potasios
de Chile relativos a su solicitud de inscripeién. Con fecha 15 de noviembre de 2011,
Potasios de Chile dio respuesta a las observaciones planteadas por la Superintendencia
de Valores y Seguros en su Oficio Ordinario N° 27.805.

1352, Con fecha 6 de diciembre de 2011, la Superintendencia de Valores y Seguros certifico la
inscripeién de Potasios de Chile y sus acciones en el Registro de Valores.

1353. El mismo dia 6 de diciembre de 2011, se reunio el directorio de Potasios de Chile el cual
fue informado por el gerente general, Sr. Contesse Fica, que con esa misma fecha la
Superintendencia de Valores y Seguros hahia extendido el certificado que acreditaba la
inscripcion en el Registro de Valores de la sociedad y sus acciones. En esa misma sesion,
el Sr. Contesse Fica propuso al directorio de Potasios de Chile realizar la distribucion de
acciones a partir del dia 20 de diciembre, por fo que los accionistas de Pampa Calichera
inscritos at dia 13 de diciembre de 2011 tendrian derecho a recibir las acciones de
Potasios de Chile. E} directorio de Potasios de Chile aprobé en los mismos términos la
propuesta presentada por su gerente general, la que se comunico mediante hecho esencial
fechado el dia 7 de diciembre de 2011

1354. Potasios de Chile recibié un total de 194.966.704 acciones de primera emision producto
de las adquisiciones realizadas en el titulo Calichera A durante noviembre de 2011
Seghn informacién proporcionada a través de la Norma de Cardcter General N° 269,
Potasios de Chile enajend 6.031.458 acciones Potasios —A en diciembre del aflo 2011,
siendo Oro Blanco la contraparte de esta operacion, las que posteriormente fueron
cedidas a Nitratos de Chile 8.A. producto de la divisién de Oro Blanco. Al 30 de marzo
de 2013, Potasios de Chile mantenia un total de 188.935.246 acciones Potasios A en
cartera.

Comportamiento de Calichera A post remates

1355. En el periodo comprendido entre el 8 de noviembre vy ¢l 13 de diciembre de 2011, esto es
entre el dia posterior a la fecha en que se efectud el Gltimo remate de acciones Calichera
A y el dia limite para tener derecho a recibir acciones Potasios, el volumen de
transacciones cay6 segan da cuenta el siguiente cuadro. Asi, si entre ef 1 de noviembre y
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el 7 de noviembre se transaron en la BCS un total de aproximadamente 203 millones de
acciones Calichera A, considerando una sola punta, en el perfodo comprendido entre el 8
de noviembre de 2011 y el 13 de diciembre se transaron alrededor de 1,1 millones de
acciones, también considerando una sola punta:

Periodo Acciones (1)
ene-11 14.838.872
feb-11 1.810.525
mar-11 168.850.451
abr-11 2.159.625
may-11 2.183.883
jun-11 11.001.496
jul-11 12.732.762
age-11 7.139.461
sep-11 3.048.233
oct-11 11.304.455

1-11 hasta 7-11 203.600.981
8-11 hasta 30-11 352.683
1-12 hasta 13-12 802.900
14-12 hasta 31-12 2.499.682

{{1) Una sota punta :

En el periodo comprendido entre el 8 de noviembre y el 13 de diciembre de 2011,
Inversiones Silvestre adquirid 58.529 acciones Calichera A a un precio promedio
ponderado de $932, efectuando dichas adquisiciones los dias 9 y 14 de noviembre por
49.209 y 9.320 acciones respectivamente. Entre los vendedores de estas acciones aparece
Inversiones Transcorp, la que con fecha 9 de noviembre vendid un total de 22.000
acciones a un precio promedio ponderado de $923,64. En el perfodo comprendido entre
el 14 y 31 de diciembre de 2011, Inversiones Silvestre adquirid el dia 14 de diciembre 10
mil acciones a un precio promedio ponderado de $6435, siendo terceros los vendedores de
estas acciones. En cuanto a operaciones de venta, Inversiones Silvestre no registrd ese
tipo de operaciones entre el 8 de noviembre y el 31 de diciembre. Posterior a la
adquisicién efectuada el dia 14 de diciembre, Inversiones Silvestre no volvid a operar
con el titulo Calichera A hasta febrero del afio 2012,

Inversiones Transcorp en el periodo comprendido entre el 8 de noviembre y el 13 de
diciembre de 201!, adquirio un total de 155294 acciones Calichera A a un precio
promedio ponderado de $915,2, siendo su principal contraparte Pampa Calichera que
vendid 52.294 acciones, las que correspondian; a acciones propias en carfera que
mantenia Pampa Calichera producto al derecho a retiro nacido en el aflo 2010. En este
mismo periodo, Inversiones Transcorp vendio un total de 33 mil acciones a un precio
promedio ponderado de $922,73, siendo su principal contraparte Inversiones Silvestre la
que adquirié un total de 22 mil acciones a un precio promedio ponderado de $924. Para
el periodo comprendido entre el 14 y el 31 de diciembre de 2011, Inversiones Transcorp
adquirié un total de 849.136 acciones Calichera A a un precio promedio ponderado de
$553,4, siendo sus contrapartes terceros; en tanto, en el mismo perfodo dicha sociedad
vendié un total de 761.780 acciones Calichera A a través de una Unica operacion
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realizada del dfa 29 de diciembre de 2011 siendo su contraparte Gestiones y Negocios
Ltda., seciedad con el mismo controlador que Inversiones Transcorp. Similar operacién,
peto en sentido inverso fue realizada por Inversiones Transcorp y Gestiones y Negocios
¢l dia 2 de enero de 2012.

Analisis de adquisicion de acciones Calichera A por Potasios de Chile

1358,

1359.

1360.

1361.

En la sesion de directorio de Potasios de Chile de fecha 19 de octubre de 2011, su
presidente, ¢l Sr. Julio Ponce Lerou, informé a sus pares la posibilidad de obtener
endeudamiento hasta por US$450 millones con bancos. Habiendo aprobado el directorio
de Potasios de Chile suscribir este endeudamiento, el presidente del directorio informé a
sus pares que “En virtud de la capacidad de endeudamiento de la Sociedad, y siguiendo
la polftica de inversiones aprobada en la sesion extraordinaria de directorio de fecha 5
de aciubre de 2011...” se habia planteado la posibilidad por parte de Potasios de Chile
de adquirir acciones de Pampa Calichera.

Tal como se sefiala en el acta de la sesidn de directorio de fecha 19 de octubre, la
inversion en Pampa Calichera presentaba un inconveniente para Potasios de Chile,
consistente en que recibirfa acciones de propia emision, En efecto, y dado que a la fecha
en que se efectud el directorio de Potasios de Chile, no se habia materializado 1a
distribucion de las acciones de dicha compafila, 1a adquisicion de las acciones de Pampa
Calichera otorgaba al adquiriente de eflas el derecho a recibir acciones de Potasios; de tal
forma, esta {ltima al adquirir acciones de Pampa Calichera tendria el derecho a recibir
acciones de su propia emision.

En relacion a ello, el articulo 27 de la Ley de Sociedades Andnimas regula expresamente
los casos en que una sociedad anénima puede adquirir acciones de propia emision, no
haciendo mencion Iz ley a un caso similar al de Potasios, la cual obtendria el derecho a
recibir acciones propias mediante la compra de acciones Calichera A. Las implicancias
que la compra de acciones de Pampa Calichera acarrearia a Potasios y la ausencia de una
mencion expresa en la ley habrian motivado a la administracién de Potasios de Chile a
buscar certeza jurfdica de las consecuencias que traeria la realizacién de dicha inversién.
Es asi como en el acta de sesion de directorio de fecha 19 de octubre, se da cuenta que el
Sr. Patricio Contesse Fica informé al directorio de Potasios de Chile que personeros de
dicha compafifa habrian sondeado con personal de esta Superintendencia, acerca de la
viabilidad por parte de Potasios de adquirir acciones de Pampa Calichera, asi como se
habria encargado un analisis juridico. De acuerdo a lo sefialado por el Sr. Contesse Fica,
personeros no identificados de la Superintendencia habrian manifestado que la inversion
en Pampa Calichera “tendria sustento juridico” y, en cuanto al andlisis legal encargado al
Estudio Juridico Vergara, Labarca & Cia., no se hace mencion de sus conclusiones en el
acta, sefialando unicamente su fecha, 29 de septiembre de 2011. Conocido y analizado lo
anterior, el directorio de Potasios de Chile resolvid aprobar la adquisicion de acciones de
Pampa Calichera.

El analisis efectuado por Potasios de Chile en cuanto a la viabilidad legal de invertir en
Pampa Calichera, que incluyd encargar una opinion legal cuyo resultado se tenta desde el
29 de septiembre de 2011 y sondear la opinién de funcionarios de esta Superintendencia,
darfa cuenta que la posible inversién en Pampa Calichera resultaba ser una medida
meditada v analizada,
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En tal sentido, asimismo, las actuaciones realizadas por Potasios de Chile en cuanto a la
inversién en Pampa Calichera, darfan cuenta de una premura por parte de la primera en
adquirir acciones Calichera A de forma previa al reparto de acciones Potasios a sus
accionistas, esto a pesar que ello significaba tener el derecho de recibir acciones propias.
En efecto, en la sesion de directorio de Potasios en la cual se analizé la adquisicion de
acciones Calichera A, esto es, el 19 de octubre de 2011, no consta que se haya propuesto
o evaluado la posibilidad de adquirir las acciones Calichera A de manera poslerior a la
asignacion de las acciones Potasios, tramite que extingufa la incertidumbre juridica que
preocupaba a la administracién de Potasios en relacion a invertir en Pampa Calichera, ya
que evitaba que Potasios recibiera acciones de su propia emisién,

Lo anterior cobra mayor vigencia, desde el momento en que la asignacion de las acciones
Potasios dependfa de la propia Potasios. Es asf como Potasios presentd su solicitud de
inscripcion en el Registro de Valores con fecha 26 de septiembre de 2011, aun cuando la
divisién de Pampa Calichera se habia aprobado el dia 17 de agosto de 2011, recibiendo
respuesta por parte de este Servicio a través de un oficio en que se planteaban
observaciones a dicha solicitud el dia 26 de octubre de 2011, respondiendo Potasios el
oficio tan solo el dia 15 de noviembre de 2011, esto es, de manera posterior a la
adquisicién de acciones Calichera A, certificando esta Superintendencia la inscripcion el
dia 6 de diciembre de 201 1. En ese sentido, tampoco hay constancia en el acta de fecha
19 de octubre de 2011, que se haya informado al directorio el status de este tramite, de
forma de evaluar si la decisién de adquirir acciones Calichera A podria esperar a la
conclusién del mismo. Como se ha dicho, del acta de fecha 19 de octubre de 2011
pareciese ser que la tnica posibilidad evaluada por Potasios de Chile era la adquisicion
de las acciones Calichera A de forma previa a la asignacion de las acciones Potasios a
sus accionistas.

Ahora bien y en referencia a la decisién del directorio de Potasios de Chile de aprobar la
inversién en Pampa Calichera, es importante destacar que dicha materia no haya sido
motivo de una consulta formal a esta Superintendencia, considerando que habian
aspectos relacionados a esta inversion que resultarfan dudosos para la administracion y
que incluso habria motivado sondear la opinion personal de algan funcionario de la
Superintendencia, la cual no resultaba definitiva (“...s7 bien podria ser discutible, al no
existir norma prohibitiva, la operacion descrita tendria sustento juridico...”). Asi y aun
cuando se estaba planificando invertir en torno a US$ 450 millones en acciones
Calichera A, el directorio de Potasios aprobé realizar esta inversién sin requerir un
pronunciamiento formal de la Superintendencia que podria haber aclarado las
implicancias de dicha operacién.

Por otra parte, en el acta de la sesién de directorio de Potasios de Chile de fecha 19 de
octubre de 2011, consta que el Sr. Julio Ponce Lerou manifesté que: “En virtud de la
capacidad de endeudamiento de la Sociedad, v sigufendo la politica de inversiones
aprobada en la sesion extraordinaria de directorio de fecha 5 de octubre de 2011..." (el
destacado es nuestro). La politica de inversiones que aduce el Sr. Julio Ponce Lerou no
seria mas que la politica de habitualidad entre partes relacionadas aprobada en la sesion
de directorio de Potasios de fecha 5 de octubre de 2011. Con esta afirmacion, el Sr. Julio
Ponce Lerou revelaba al directorio de Potasios de Chile que la adquisicién de acciones
Calichera A seria a una parte relacionada, fo cual no podria haber sido de otra manera,
dado los volimenes de inversion que se estaban considerando y la composicion
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accionaria de Pampa Calichera. No obstante, el Sr. Julio Ponce Lerou no indicé al
directorio de Potasios a qué parte relacionada se adquiriria estas acciones y, tampoco,
dicho érgano se interesé en conocer tal informacién, como tampoco se interesé en
conocer en qué condiciones serian adquiridas estas acciones, aprobando simplemente la
inversion.

En ese orden de hechos, si se considera que Potasios de Chile destinaria los US$450
millones de financiamiento conseguidos para adquirir acciones Calichera A y, tomando
en consideracién el precio de Ia accion Calichera A vy el precio del dolar de aquella
¢poca, dicha compafiia estaba planificando adquirir en torno al 13,4% del capital de
Pampa Calichera, A dicha fecha, aproximadamente el 97% del capital de Pampa
Calichera estaba concentrado en Norte Grande, Oro Blanco e Inversiones SQ, siendo sus
participaciones individuales del orden del 2,24%, 88% v 7,08%, respectivamente; de esta
manera, la adquisicién del 13,4% del capital de Pampa Calichera por parte de Potasios de
Chile requeriria necesariamente que al menos 2 de las sociedades mencionadas o incluso
las 3, debieran vender parte y/o la totalidad de su participacién. En tal sentido, de manera
previa a fos remates efectuados en noviembre de 2011, no existe constancia alguna en las
sesiones de directorio de Norte Grande o de Oro Blanco que se haya discutido esta
materia.

La situacién en que et Sr. Julio Ponce Lerou habria puesto a las Sociedades Cascada ya
las sociedades controladores de ellas, hacia dificil o casi imposible distinguir de cual
sociedad provenia una intencion de negocios. Si bien Potasios podria haber tenido la
intencién de adquirir acciones Calichera A, dicha intencion se vefa confrontada al hecho
que necesariamente debfa adquirir parte y/o la totalidad de la participacion que tenfan a
esa fecha Inversiones SQ, Oro Blanco y/o Norte Grande en Pampa Calichera, por lo que
estas sociedades también debfan haber evaluado la venta de acciones Calichera A. Desde
¢l momento en que Potasios de Chile buscé financiamiento por US$ 450 millones, habria
efectuado sondeos en esta Superintendencia y habia contratado un analisis juridico para
determinar la validez de la operacion, se podria presumir que habia vendedores
comprometidos en la transaccion, existiendo por ello una confluencia de intenciones, asi,
tanto el comprador, Potasios de Chile, como los posibles vendedores, Inversiones SQ,
Norte Grande y/u Oro Blanco, tendrian la intencién de efectuar dicha transaccion, siendo
finalmente los dos primeros los que vendieron acciones Calichera A a Potasios.

Al respecto, cabe recordar como Inversiones SQ y Norte Grande adquirieron la mayor
parte de las acciones Calichera A que disponian; como se ha expuesto, en enero de 2011
s¢ acordo un aumento de capital para Pampa Calichera el cual no fue acompaiiado de un
aumento de capital de Oro Blanco ni de Norte Grande, con elfo Oro Blanco no conté con
el financiamiento, via capital, para adquirir esas acciones, ni tampoco procurd buscar
financiamiento alternativo que le permitiera suscribir el aumento de capital.

Asi, corresponde detenerse en el hecho de no haberse dispuesto aumentar el capital para
Norte Grande y para Oro Blanco. La estructura de cascada implementada hacia necesario
que Norte Grande fuviera [inanciamiento para suscribir los aumentos de capital de Oro
Blanco, la que a su vez, debia tener financiamiento para suscribir los aumentos de capital
de Pampa Calichera; ello se obtenia mediante aumentos de capitales paralelos cuyos
recursos debian ser destinados a suscribir los aumentos de capital de la filial.

Pampa Calichera fue la tnica de las Sociedades Cascada que acordd aumentar su capital,
sin que ello se tratara en los directorios de Norte Grande y de Oro Blanco, lo que llevo a
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que Oro Blanco no tuviera financiamiento via capital para suscribir este aumento de
capital. Si bien Oro Blanco concurrié a la opcion preferente de Pampa Calichera, dicha
suscripeion se financié con la venta de un paquete de acciones Calichera A, debido a su
falta de recursos, [o cual cumpliria el mismo propésito que dejar pasar el aumento de
capital, esto es, hacer disponible un paquete relevante de acciones. Para fa disposicién de
este paquete de acciones, Oro Blanco inscribié un remate en bolsa fijando el precio del
remate a un valor que era superior en $! al precio de [a opcién preferente, precio de
remate que ademas resultaria menor que el precio de mercado. Asimismo, se fijé que
este remate de un monto significativo fuera hecho en un solo lote con una difusién un
poco supetior a 24 horas, que si bien se cnmarcaba en las normas bursatiles, imponia
barreras para la participacion de un mayor numero de inversionistas, lo cual seria
conlrario al objetivo de maximizar la recaudacion del remate. Este fue el contexto en que
Inversiones SQ y Norte Grande se adjudicaron este remate de acciones Calichera A,
Cabe sefialar ademds que en enero, Inversiones SQ y Norte Grande también se habian
adjudicado un remate de acciones Calichera A realizado por Oro Blanco, no obstante,
dicho remate fue de un monto mucho menor al de marzo del afio 2011.
La sucesion de eventos mostrarfa que el hecho que Norte Grande y Oro Blanco no hayan
acordade aumentos de capital de forma paralela al de Pampa Calichera habria
posibilitado que, en mayor medida, Inversiones SQ y Norte Grande obtuvieran un
paquete relevanie de acciones Calichera A, las que, como se ha visto, finalmente fueron
vendidas a Potasios de Chile a un precio muy superior al de su adquisicion. De esta
manera, no se dispuso el orden normal de aumentos de capital de Norte Grande, QOro
Blanco y Pampa Calichera, aun cuando finalmente Inversiones SQ y Norle Grande
terminaron financiando de facto el aumento de capital de Pampa Calichera.
En efecto, el hecho que Oro Blanco haya suscrito el aumento de capital podria ser
entendido como un “artificio”, puesto que para financiar la opcién preferente sobre
acciones Pampa Calichera debi¢ vender un paquete de acciones Calichera A, el que fue
enajenado a un precio igual al precio de opcién preferente mas $1, no obstante que las
condiciones de mercado darfan cuenta de la posibilidad de vender dichas acciones en
mejores condiciones; estas acciones fueron adquiridas principalmente por Inversiones
SQ y, en menor medida, por Norte Grande. De esta forma, podria interpretarse que los
verdaderos adquirentes de las acciones de la opcion preferente fueron Inversiones SQ y
Norte Grande y que el actuar de Oro Blanco habria tenido por objetivo cumplir
formalmente con la suscripcion en el periodo de opcion preferente,
De esta mancra, resultaria contradictorio el hecho que Inversiones SQ no entregd estos
fondos a Norte Grande a través de un aumento de capital y que a su vez esta Gltima no
entregara dichos fondos a Oro Blanco a través de un aumento de capital, para que esta
tltima finalmente suscribiera el aumento de capital de Pampa Calichera, y, asi evitar que
Oro Blanco hubiera tenido que vender de las mismas acciones que estaba suscribiendo,
situacion que no pudo observarse en la especie debido que no se propuso aumentar el
capital de Norte Grande y Oro Blanco. La falta de ese orden y el resultado de no haberio
seguido, permiten plausiblemente entender que ello obedeceria principalmente a la
bisqueda de beneficios para Inversiones SQ), incluso en contra de las Sociedades
Cascada,
En ese orden de ideas, tras el remate efectuado en marzo de 2011, Inversiones SQ
adquiri6 acciones Calichera A adicionales, casi exclusivamente de Inversiones Transcorp
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e Inversiones La Palma, las que, a su vez, habian adquirido acciones Calichera A,
principalmente de Oro Blanco y Norte Grande y, en menor medida, de terceros. Como se
ha visto previamente, en las operaciones realizadas entre Inversiones SQ e Inversiones
Transcorp e Inversiones La Palma, éstas dltimas le habrian brindado un trato preferencial
a la primera, lo que daria cuenta de una concertacion en estas operaciones. En tal sentido,
resulta notorio que mientras Oro Blanco y Norte Grande vendian acciones Calichera A,
Inversiones SQ, parte del grupo controlador de las Sociedades Cascada, las adquiria e
incluso, podria entenderse, que adquiria las acciones vendidas por Oro Blance y Norte
Grande, previo paso por Inversiones Transcorp e Inversiones La Palma.

En la misma época en que Inversiones SQ acopiaba un paquete relevante de acciones
Calichera A, se propuso y aprobd la division de Pampa Calichera, aduciendo que con
ello se podria mejorar el uso de la caja, no obstante, un afo después de su division,
Pampa Calichera se embarcé en la modificacion de su bono internacional el cual
originaba las restricciones de caja que se buscod aliviar mediante la division,
justificandose dicha modificacion precisamente en eliminar las restricciones al uso de su
caja impuesta por el bono internacional. De esa division nacié Potasios, cuyas
actuaciones previas a la adquisicion de acciones Calichera A fueron financiarse mediante
una simultinea -que no podria haber sido suscrita por Pampa Calichera- para prestar una
parte importante de estos fondos a Inversiones SQ y completar la operacion de compra y
venla de acciones SOM-A que mvolucrd a diversas Sociedades Cascada durante el afio
2011, que permitia retomar ¢l orden usual de la estructura de cascada, regresando la
inversion de SQM a la primera linea, compuesta por Pampa Calichera y Potasios, esto
luego que se hubiera realizado la operacién con Linzor, en la que se interpuso
formalmente a un tercero en operaciones con el titulo SQM.A, ello plausiblemente con la
intencion de reconocer utilidades contables por U$$250 millones. Como se ha dicho,
esta utilidad contable producto de esta operacién no generaba flujos, imponiéndose con
ello una presién financiera tanto a Pampa Calichera y Potasios, que habian reconocido
dichas utilidades, toda vez que debian financiar el pago de dividendos,

Posterior a estas operaciones, Potasios se embarcé en la adquisicién de acciones
Calichera A, endeudéndose parapara ello en aproximadamente US$410 millones,
financiamiento al que no podria haber optado Pampa Calichera dada las restricciones de
st bono internacional. En tal sentido, cabe sefialar que aun cuando el Sr. Julio Ponce
Lerou comunicod al directorio de Potasios que para la adquisicién de las acciones
Calichera A contaba con potencial endeudamiento bancario de hasta US$450 millones,
lo que se observé en la practica fue que dicha adquisicion se financié mediante deuda
bancaria (US$150 millones), un préstamo de Inversiones SQ (US$164 millones) y con la
simultinea que se habia suscrito en octubre de 2011 (US$99,5 millones), esto altimo
toda vez que la propia Inversiones SQ se habia encargado de prepagar el préstamo que le
habfa otorgado Potasios con la mayor parte de esos fondos. Si bien la division de Pampa
Calichera se fundamentd en hacer mas eficiente ef uso de caja, se pudo observar que
dicha divisién permitié captar mayor endeudamiento, el que fue usado para efectuar un
préstamo a Inversiones SQ y para adquirir accioncs Calichera A, principalmente también
de Inversiones SQ.

Esta adqguisicion de acciones Calichera A fue hecha a pesar que existia una cuestion
juridica que podia crear incertidumbre en refacion a las consecuencias en la inversién en
Pampa Calichera por parte de Potasios, la que se originaba en el derecho de recibir
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acciones de propia emisién debido a detentar acciones Calichera A previo a la asignacion
de las acciones Potasios, toda vez que ello no ha sido contemplado en la normativa
vigente. Asi, resulta Hamativo que la administracién de Potasios no haya esperado que se
formalizara el proceso de divisién, esto es, con la asignacion de las acciones Potasios a
los accionistas con derecho a recibir dichas acciones, para luego efectuar esa inversion,
dado que tal tramite extingufa la incertidumbre, especialmente cuando dicho trémite
dependia de la propia Potasios. En tal sentido, tambi¢n resulta llamative gue no se haya
propuesto, en ningun momento, la adquisicién de acciones Calichera A luego de la
asignacion de las acciones Potasios, como tampoco que la gerencia de dicha compafiia
haya entregado informacion del status del proceso de fnscripeién y una eventual
estimacién de cuanto se podria prolongar dicho tramite y evaluar si era posible esperar la
finalizacion de este tramite para invertir en Pampa Calichera, a fin de evitar la
incertidumbre de las consecuencias legales que la compra de acciones Calichera A podria
traer, situacién que inchuso requirié la contratacién de un analisis juridico.

Es posible presumir que la urgencia del grupo controlador de buscar desprenderse de las
acciones Calichera A previo a la formalizacion de la division, que se efectuarfa mediante
el reparto de las acciones Potasios, vendria por ¢l lado que en caso contrario Tnversiones
5Q y, en menor medida, Norte Grande habrian tenido la necesidad de vender importantes
paquetes de acciones tanto de Calichera A como de Potasios A. En este ultimo caso, la
disposicién de estas acciones habria presentado dificultades, toda vez que a esa fecha
Nitratos, que seria la Sociedad Cascada encargada de concentrar la propiedad de
Potasios, estaba en pleno proceso de creacion. En efecto, en el directorio de fecha 19 de
octubre de 2011 de Oro Blanco, se habia acordado dividir ésta, credndose Nitratos de
Chile, Ta que tenia por objeto concentrar la inversién en Potasios, division que fue
aprobada en la junta de accionistas de fecha 7 de noviembre, esto es, el mismo dia en que
Inversiones SQ rematé sus acciones Calichera A. Es asi como Nitratos, siendo la
Sociedad Cascada determinada para concentrar la inversién en Potasios, estaba en pleno
proceso de creacién y por ende no habria estado disponible para adquirir las acciones
Potasios que habrian sido entregadas a Inversiones SQ y, en menor medida, a Norte
Grande, en caso que éstas hubieran mantenido las acciones Calichera A posterior a la
asignacion de las acciones Potasios. Asimismo, cabe sefialar que Nitratos tampoco
contaba con efectivo disponible para tal fin a ta fecha en que ocurrieron los eventos.

Otro aspecto que cabe considerar, es el hecho que para Inversiones SQ y Norte Grande
resultara comveniente desprenderse del titulo Calichera A, en tanto, para Potasios
resultara conveniente adquirir ese titulo. En ese mismo orden de ideas, resulta
contradictorio que para Oro Blanco no resultara convenienle desprenderse de acciones
Calichera A, pero si lo fue para Norte Grande e Inversiones SQ, 0 en su defecto
aumentar su participacion en Pampa Calichera mediante la adquisicion de acciones,
como }o hizo Potasios.

En cuanto a la conveniencia de la operacién, se tiene que la divisién de Pampa Calichera
haria que el valor de cotizacion de los titulos de esta compafiia debiera ajustarse a su
nueva realidad, esto es, menores activos, el que seria determinado por el propio mercado.
Lo mismo sucederia con el precio de cotizacion de las acciones de Potasios de Chile, el
que deberia haber sido fijado por ¢l mercado, no existiendo, por tanto, certeza del nivel
al cual se iniciaria la cotizacion de ese titulo.
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De tal forma, la inversién planificada por Potasios de Chile S.A. en Pampa Calichera
tenfa asociado un evento cercano, esto es: la materializacion de la division mediante 12
asighacién de las acciones Potasios, que podria impactar el valor de la inversién que
estaba haciendo. No obstante lo anterior, Potasios no esperd que se formalizara la
division para luego efectuar la inversion en Pampa Calichera y asi evitar tanto la falta de
certeza legal como la incertidumbre del efecto de la division en el precio de Pampa
Calichera.
Potasios de Chile, Oro Blanco y Norte Grande e Inversiones SQ habrian tenido en un
mismo momento del tiempo diferentes valoraciones hacia la inversién del titulo
Calichera A, dado que algunas de ellas se desprendieron de la lotalidad de sus acciones,
otras adquirieron y otras mantuvieron su participacion, teniendo todas ellas como factor
comin el control final del Sr. Julio Ponce Lerou. Asi, en el caso de la sociedad cuya
propiedad era exclusiva de aquél, esto es, Inversiones SQ, el Sr. Julio Ponce Lerou
habria definido evitar completamente la incertidumbre que podria acarrcar la
formalizacién de la division y desprenderse de la totalidad de sus titulos, los que fueron
adquiridos por Potasios de Chile, en la que si bien participaba de su propiedad lo hacia
compartiendo la propiedad con terceros. Similar suerte a la de Inversiones SQ corrié
Norte Grande, la que tenia una inversion mucho menor, pero Potasios de Chile y Oro
Blancoe adquirieron y mantuvieron dicha inversion respectivamente.
De esta forma, los antecedentes permitirian entender que el grupo controlador,
resguardando su propio interés, habria guiado el actuar de las Sociedades Cascada,
utilizandolas para hacerse de acciones a precios que serfan menores a los de mercado y
posteriormente para desprenderse de acciones a precios significativamente mayores y
que adernds podrian considerarse por sobre el mercado, con el efecto de ello sobre el
interés social de las Sociedades Cascada.
Lo descrito hasta aqui haria presumir que en el afio 2011 habria tenido lugar un nuevo
ciclo del esquemna del que se ha dado cuenta hasta aqui, el que, como se ha dicho, se
habia presentado también en los afios 2009 y 2010 y que habria tenido como objeto
entregar oportunidades de negocios, cuyo resultado era asegurado por las propias
Sociedades Cascada, a Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, En el caso
del afio 2011, estas oportunidades de negocios fueron intervenidas principalmente por
Inversiones SO - Sociedad Relacionada-, Inversiones Transcorp e Inversiones La Palma
—Inversiones Instrumentales-, e Inversiones Silvestre - Sociedades Vinculadas-. En tal
sentido, Norte Grande también tuvo una oportunidad similar, pero en menor medida que
Inversiones SQ.
En esa estructuracion, Oro Blanco y Pampa Calichera, bajo la gerencia general del Sr.
Aldo Motta, habrian jugado roles centrales dado que a partir de ellas se entregd,
principalmente a Inversiones SQ y en menor medida a Norte Grande, un paquete
relevante de acciones Calichera A, lo cual se efectud a través de un remate
aparentemente a un precio menor que el de mercado. En tanto, Polasios, bajo Ia gerencia
general del Sr. Patricio Contesse Fica, fue la encargada de adquirir fas acciones Calichera
A, a través de diversos remates a precios que podrian ser entendidos sobre mercado. Es
asi como, y aun cuando posefan diferentes gerentes generales, las actuaciones sociales
realizadas por las distintas Sociedades Cascada darfan cuenta de una coordinacién
alineada al logro del esquema en cuestién.
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En dicho sentido, cabe destacar el rol desempefiado por los Sres. Motta y Contesse Fica
en dichas actuaciones, ya que permitieron que las sociedades bajo su gerencia hayan sido
instrumentalizadas mediante la realizacion de operaciones que habrian ido contra el
interés social de las respectivas Sociedades Cascada bajo su gerencia, ello
presumiblemente para contribuir al interés social de Sociedades Relactonadas,
Vinculadas e Instrumentales. En tal sentido, cabe destacar el hecho que el Sr. Aldo
Motta, el que como se ha dado cuenta habria participado activamente en los ciclos del
esquema desarrollados en el afio 2009 y 2010, se haya retirado de la gerencia general de
Potasios v de Inversiones SQ, previo a las operaciones realizadas en noviembre de 2011,
evitando asi aparecer en la gerencia general de Inversiones SQ, Norte Grande y Potasios,
siendo las dos primeras las vendedoras de las acciones Calichera A y la dltima fa
compradora. En cuanto a cllo, y como se ha dado cuenta, existen antecedentes que
permiten determinar que el Sr. Aldo Motta habria seguido ejerciendo funciones al menos
hasta diciembre del afio 2011 en Inversiones SQYA y septiembre de 2011 en Inversiones
SQ, habiendo declarado que renuncio a dichas sociedades a mediados del ano 2011,
En este nuevo ciclo del esquema, el grupo controlador se habria valido e
instrumentalizado ademas a otros actores, entre ellos a la propia Norte Grande y a
Inversiones Transcorp, Inversiones La Palma e Inversiones Silvestre. En el caso de Norte
Grande, como se ha dicho, y a pesar que podria dar paso a eventuales conflictos de
interés con su filial, ésta invirtié en el titulo Calichera A aun cuando ésta no era su
inversion natural.
En cuanto a los conflictos de interés, la estructuracion de las operaciones pondrian de
manifiesto que las eventuales oportunidades de negocios que darfan paso a los
potenciales conflictos de interés formarfan parte de un esquema de operaciones, que
habria sido estructurado de forma de generar oportunidades de negocios en beneficio de
Inversiones $Q y no necesariamente de las Sociedades Cascadas. De csta manera, Ia
propia estructuracion del esquema habria considerado gue Tos conflictos se resolvieran en
¢l mejor interés de las Sociedades Relacionadas.
En cuanto a Inversiones Transcorp ¢ Inversiones La Palma, la informacion bursatil da
cuenta que la primera fue un inversionista activo en el titulo Calichera A, en tanto, la
segunda efectud esporddicas operaciones en esa accion, siendo el comiin denominador de
estas sociedades el hecho de haber adquirido acciones Calichera A, probablemente, para
Tnversiones SQ, durante el periodo entre el remate de marzo de 2011 y los remates de
noviembre del afio 2011,
En los meses de junio, julio, agosto y septiembre de 2011, Inversiones SQ adquirié en
torno a 13,1 millones de acciones Calichera A, de las cuales aproximadamente 12,5
millones fueron enajenadas por Inversiones Transcorp e Inversiones La Palma, las que en
diversas operaciones fueron una parte intermediaria entre Oro Blanco y Norte Grande €
Inversiones SO. Como se ha indicado previamente, la coincidencia de horarios, el orden
de las ofertas ingresadas, el orden de las operaciones, los precios en que se efectuaron las
operaciones asi como los participantes de las mismas, constituyen elementos que
permiten plausiblemente entender que Inversiones Transcorp e Inversiones La Palma
habrian estado concertados con Inversiones SQ para la realizacion de esas operaciones.
Asimismo, se ha tenido presente el comportamiento presentado por Inversiones Silvestre
en el periodo comprendido entre el 2 y el 7 de noviembre de 2011, cuya actuacion darfa
cuenta que busco afectar el precio de mercado de Calichera A de forma que el precio al
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cual se realizaron los diferentes remates de ventas, de Inversiones SQ, Norte Grande,
Inversiones Silvestre e Inversiones Transcorp, no resultaran tan alejados a los precios
observados en rueda. Es asi como Inversiones Silvestre realizd operaciones de compra a
través de la subasta de apertura en los dfas 2, 3 y 4 de noviembre de 2011, no habiendo
participado en subastas de apertura durante todo el afio 2011, en tanto para el dia 7 de
noviembre si bien no efectud operaciones en la subasta de apertura sf las hizo de manera
previa al horario en que se efectuaron los remates de 7 de noviembre.
El dia 2 de noviembre, Inversiones Silvestre, en la subasta de apertura adquirié
aproximadamente 7.458 acciones, 4 través de una oferta de compra por 20 mil acciones,
fijando el precio de apertura en $990 el cual significé un incremento de 4,21% en
comparacién al precio de [a Gltima operacion del dia anterior. Posterior a ello,
Inversiones Sifvestre, a través de Larrain Vial, ingreso diversas ofertas de compra entre
las 9:30 y las 11:15 horas a precios que iban entre los $1.000 y los $970 generando
operaciones que se calzaron a precios que fueron entre $990 y $970. Es asi como
Inversiones Silvestre dio la sefial al mercado que habia inversionistas dispuestos a
adquirir acciones Calichera A, hasta un precio de $1.000. Coincidentemente, a fas 11:42
horas de ese dia, Inversiones Silvestre, a través de Banchile, inscribié un remate de venta
de 4.458.788 acciones Calichera A al precio de $1.000.- por accién a ejecutarse a lfas
12:30. Posterior a ello, Inversiones Silvestre a través de Larrain Vial, ingresd nuevas
ofertas de compra que tenian precios que iban entre los $960 v $980, los cuales se
calzaron a esos precios, mientras que paralelamente se ejecutd el remate inscrito por
Inversiones Silvestre el que fue asignado a Inversiones Transcorp.
Conforme a lo anterior, la actuacion de Inversiones Silvestre, en cuanto a la distribucidn,
horario de ingreso, precio de las ofertas de compra y sus efectos concretos, permiten
entender razonablemente que las operaciones de compra realizadas por dicha sociedad
habrian tenido por objeto aumentar el precio de cotizacion de la accion Calichera A de
forma que el precio de $1.000, al gue inscribi6 el remate de venta de acciones, no
resultara tan distante a las condiciones aparentes de mercado. Se ha tenido presente que,
sin motivo aparente, Inversiones Silvestre actuo a través de Larrain Vial para efectuar las
operaciones de compra, en tanto, el remate de venta lo realizd a través de Banchile, lo
que podria deberse a que habria buscado evitar cualquier tipo de vinculacién entre sus
operaciones de compra y su operacion de venta, asi como entre los inversionistas que
estaban adquiriendo acciones e impulsando el precio de Calichera A y los que estaban
vendiendo acciones en remate.
El dia 3 de noviembre, Inversiones Silvestre volvid a Ingresar ofertas durante el horario
de subasta de apertura, esta vez, a través de Larrain Vial vy Banchile, generando
operaciones por I mil acciones que fijaron un precio de $995, el que resultd ser superior
en 1,53% al precio de la ultima operacion del dia anterior, siendo la misma mecénica que
utilizé Tnversiones Silvestre el dfa 2 de noviembre. Inversiones Silvestre no volvid a
efectuar operaciones durante esa jornada. Ese mismo dia a las [3:48 horas, Norte Grande
inscribid, a través de Larrain Vial, un remate de venta de aproximadamente 43 millones
de acciones Calichera A a un precio de $1.050. El dia 4 de noviembre Inversicnes
Silvestre volvid a operar, nuevamente a través de Larrain Vial, durante el perfodo de
subasta de apertura, generando operaciones por 10 mil acciones que fijaron un precio de
$1.040, esto es, un incremento de 11,83% con respecto al precio de la Gltima operacién
de la jornada inmediatamente anterior y del precio de cierre del diz 3 de noviembre de
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2011, que fue de $930. Ese dia a las 12:30 horas, Norte Grande rematd en torno a 43
millones de acciones a un precio de $1.050 por accién similar al precio fijado en la
apertura por Inversiones Silvestre v posteriormente a las 13:03 horas, Inversiones SQ
inscribié un remate de venta en torno a 136 millones de acciones a un precio de $1.065.
Luego de efectuado el remate de Norte Grande y que Inversiones SQ inscribio un nuevo
remate, a las 15:36:21 horas Larrain Vial, a nombre de Inversiones Silvestre, ingresé una
oferta de venla por 1.415.928 acciones con visibilidad de 145 mil a un precio de $945
por accidn, en tanto, Celfin, a nombre de Inversiones Transcorp, ingresd a las 15:37:31
horas una oferta de compra por 2 millones de acciones visible todas ellas a un precio de
$945 por accion; estas ofertas se calzaron a las 15:37:31 horas dando paso a 9
operaciones de 145 mil y una final de 110.928 acciones. De esta manera, Inversiones
Silvestre estuvo dispuesto a adquirir 10 mil acciones a un precio de $ 1.040 durante la
apertura de la jornada, para luego vender un paquete de aproximadamente 1,4 millones
de acciones Calichera A a $945, cuya contraparte fue Inversiones Transcorp, esto luego
de haberse lfevado a cabo el remate de Norte Grande. Cabe sefialar ademds que el dia 7
de noviembre Transcorp efectué 3 remates de acciones Calichera A, adquiridos por
Potasios, por un total de aproximadamente 14,4 millones a un precio de $1.060 por
accién. El actuar de Inversiones Silvestre nuevamente entregarfa elementos que permiten
entender que ta motivacion tras las operaciones de compra realizadas por dicha sociedad
habria sido afectar al alza la cotizacién del titulo Calichera A para que asi el precio del
remate a efectuar por Norte Grande e Tnversiones SQ no se distanciara de los precios de
transacciones hechas en el mercado. Es asi como se ha tenido presente que tanto en los
dias 3 v 4 de noviembre, fechas en las que se inscribié y efectud el remate de Norte
Grande y se inscribio el remate de Inversiones SQ, Inversiones Silvestre participd
durante el horario de subasta de apertura afectando al alza el precio de la accion
Calichera A, especialmente el dia 4 de noviembre en ¢l cual fijé un precio de $1.040,
para luego no operar, hasta después que se efectud la operacidn de remate de Norte
Grande vy la inscripeion del remate de Inversiones SQ. En el mismo sentido anterior, las
operaciones realizadas el dia 4 de noviembre, posterior al remate de Norte Grande e
inscripcidn del remate de Inversiones SQ, fueron operaciones de venta, las que se
realizaron a un precio muy menor, $945, con respecto al precic que habia fijado
Inversiones Silvestre en la subasta de apertura, $1.040, v a través de una operacion cuya
contraparte fue Inversiones Transcorp, en la que la sincronia con la gue se ingresaron las
ofertas daria cuenta de una operacioén concertada.

Asimismo, cabe destacar ademds que las operaciones de compra efectuadas por
Inversiones Silvestre fueron realizadas con terceros, que no se reiteran en el tiempo en
otras operaciones, a diferencia de las ventas que fueron realizadas de manera exclusiva a
Inversiones Transcorp.

En ese mismo orden de cosas, lo que se observa es que Inversiones Silvestre durante los
meses de septiembre, octubre y los primeros 4 dias de noviembre, esto es previo a los
remates efectuados por Inversiones SQ y Transcorp, adquirid de manera neta
aproximadamente 5,3 millones de acciones Calichera A a un precio promedio ponderado
de $880, en tanto, durante los primeros 4 dias de noviembre vendio, a través de un
remate y operaciones en rucda -que dada sus caracteristicas darfan cuenta de una
concertacion entre las partes-, aproximadamente 5,8 millones de acciones Calichera A a
un precio promedio ponderado de $986,74, siendo Inversiones Transcorp la exclusiva
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contraparte de estas operaciones, y que posteriormente ¢l dia 7 de noviembre realiz6
sendos remates por aproximadamente 14 millones de acciones a precios de $1.060,
siendo la adjudicataria de estos remates Potasios. De esta manera, es posible cntender
que Inversiones Transcorp habria servido de puente entre Inversiones Silvestre y
Potasios, fa que finalmente habria asegurado el resultado de la operacion realizada por
Inversiones Silvestre, de forma similar a lo observado en los afies 2009, 2010 y a inicios
del afio 2011, esto Gltimo con el titulo SQM-B.

OPERACIONES DE FINANCIAMIENTO POSTERIORES A LOS REMATES DE
NOVIEMBRE DE 2011

Operaciones de financiamiento-detalles

1397,

1398.

Como se ha visto, en la sesion de directorio de fecha 19 de octubre de 2011 se propuso la
divisién de Oro Blanco, lo que dio paso a Nitratos de Chile a la que le fue asignada Ia
deuda que mantenia Oro Blanco con el Banco Santander, que habia suscrito durante el
afic 2011. El dia 24 de octubre de 2011, Oro Blanco vendié a Potasios de Chile 5
millones de acciones SQM-A, pagindose esta operacion principaimente mediante la
compensacién de la cuenta por cobrar que tenia Potasios con Oro Blanco, como se ha
visto previamente. De esta manera, las deudas de Oro Blanco quedaron de la siguiente
manera:

Identificador Monto Deunda (1)
Bono internacional US$ 100.000.000
Corp — COro (2010) USS 80.000.000
Corp — Oro (2011) US$ 60.000.000
Santander — Oro (2011) Asignada a Nitratos
Bchile Sim _ Oro (2011) US$ 28.500.000

(1) Capital aproximado

El dia 14 de noviembre, Potasios de Chile efectud un primer pago por aproximadamente
US$5 millones con respecto a la simultinea suscrita en octubre de 2011, Fl dia 24 de
noviembre de 2011, Potasios de Chile recibié sendos créditos por parte de Inversiones
SQ —a Ia que le habia adquirido acciones Calichera A por aproximadamente US$295
millones el dia 7 de noviembre de 2011- y Oro Blanco en torno a US$24 millones y
US$70 millones respectivamente, siendo destinados dichos fondos a completar el pago
de la simultdnea suscrita en octubre de 2011. Al respecto, no hay registro en las sesiones
de directorio de Potasios de Chile que dé cuenta que la suscripcion de estos préstamos
con partes relacionadas hayan sido informados al directorio de dicha compaiiia. Cabe
sefialar ademsas que en la sesién de directorio de Potasios de fecha 19 de octubre de 2011,
el Sr. Julio Ponce Lerou habia imformado a sus pares que la compafiia tenfa
disponibilidad de créditos hasta por US$450 millones, no obstante, Potasios de Chile
suscribié deudas con partes relacionadas, solo manteniende deudas con bancos por
US$150 millones aproximadamente. De tal forma, las deudas de Potasios quedaron de la
signiente manera.
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Identificador Monto Deuda (1)
Corp-Potasios (2011) US$ 150.000.000
Inv, SQ — Potasios (2011) US$ 164.000.000
Inv. SQ - Potasios 2 (2011) US$ 24.000.000
Oro - Potasios (2011) US$ 70.000.000

{1) Capital aproximado

Con respecto al crédito otorgado por Oro Blanco, y al igual que lo acontecido con
Potasios de Chile, no hay registro alguno en las actas de sesién de directorio de Oro
Blanco que dé cuenta que dicho organo societario fue informado del otorgamiento por
parte de Oro Blanco de un crédito por US$70 millones a Potasios de Chile. Al respecto,
el mismo dia 24 de noviembre de 2011, Oro Blanco recibi6 por parte de Norte Grande un
préstamo por aproximadamente US$70 millones, el cual sirvié para financiar el crédito
otorgado a Potasios de Chile. Al igual que lo acontecido con el crédito otorgado a
Potasios de Chile, no hay registro alguno en las sesiones de directorio de Oro Blanco que
dé cuenta que el directorio de ésta fue informado del otorgamiento de este crédito por
parte de Norte Grande. De este modo, las deudas de Oro Blanco quedaron de Ia siguiente
manera.

Identificador Monto Deuda (1)
Bono internacional US$ 100.000.000
Corp ~ Oro (2010) US$ 80.000.000
Corp — Oro (2011) US$ 60.000.000
Santander -- Oro (2011) Asignada a Nitratos
Bchile Sim — Oro (2011) US$ 28.500.000
Norte-Oro 2 (2011) US$ 70.000.000

(1) Capital aproximado

En la sesién de directorio de Norte Grande de fecha 24 de noviembre de 2011, se da
cuenta a dicho drgano societario del otorgamiento del préstamo por US$ 70 millones a
Oro Blanco. Seghin ¢l acta de dicha sesitn, el gerente general, St. Aldo Motta, informé al
directorio de Norte Grande que el préstamo en cuestion habia sido aprobado por el
comité de directores. El directorio acordé aprobar este préstamo otorgado a Oro Blanco.
Segun antecedentes que se disponen, este préstamo fue financiado con el producto de Ia
venta de acciones Calichera A efectuado a través de remate el dia 4 de noviembre, cuyo
adquirente habia sido Potasios.

De tal forma, Potasios de Chile adquiri6 acciones Calichera A de Norte Grande el dia 4
de noviembre de 2011, por un monto de aproximadamente US$ 91 millones,
posteriormente el dia 24 de noviembre Norte Grande otorgoé un préstamo por US$ 70
millones a Oro Blanco, el cual ese mismo dia otorgod a su vez un crédito a Potasios de
Chile por el mismo monto, el cual ademas recibi6 ese mismo dia un préstamo por parte
de Inversiones SO, de aproximadamente US$ 24 millones, utilizando dichos fondos para
pagar la operacion simulténea que habia efectuado en octubre de 2011, cuyos fondos
habian sido utilizado en parte para otorgar un préstamo a Inversiones SQ.
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Con fecha 7 de diciembre de 2011, Potasios de Chile suscribié un nuevo crédito por
US$100 millones, esta vez con el banco Scotiabank con vencimiento en el afio 2014.
Salvo por lo sefialado en fa sesion de directorio de fecha 19 de octubre de 2011, no hay
registro alguno en las sesiones de directorio de Potasios de Chile que dé cuenta que el
directorio fue informado de este crédito o del uso de estos fondos. De acuerdo a
antecedentes que dispone este Servicio, Potasios de Chile utilizé estos fondos para pagar
parcialmente las deudas que mantenia a esa fecha con Oro Blanco y con Inversiones SQ.
En el caso de Oro Blanco, Potasios de Chile efectud pagos en torno a US$ 30 millones,
siendo estos pagos distribuidos durante el mes de diciembre, asi en los dias 7, 13 y 29 de
diciembre Potasios efectué pagos, siendo el mayor de ellos el realizado el dia 7 de
diciembre por aproximadamente US$ 27,8 millones. Por su parte, Inversiones SQ recibio
aproximadamente US$ 42 millones, siendo repartidos estos pagos los dias 19, 27 y 29 de
diciembre, siendo el mayor de ellos el realizado con fecha 29 de diciembre. Potasios de
Chile terminé el afio con efectivo por US$ 42,6 millones.
De acuerdo con los antecedentes que se disponen, con fos fondos recibidos de Potasios
de Chile, Oro Blanco pagé la simultinea que habia suscrito ¢l afio 2011 cuyos fondos
habian sido utilizados para prepagar el préstamo que l¢ habia sido otorgado ese mismo
afio por Inversiones SQ, préstamo que habia sido utilizado para pagar simultineas. De
esta manera las deudas de Oro Blanco quedaron de ia signiente manera:
De acuerdo a los EEFF a diciembre del afio 2011, Potasios finalizo el afio con efectivo vy
efectivo equivalente que ascendia a MUS$42.261.

Identificador Monto Denda
Bono internacional US$ 100.000.000
Corp — Oro {2010) US$ 80.000.000
Corp - Oro (2011) USS$ 60.000.000
Santander — Oro (2011) Asignada a Nitratos
Norte~-Oro 2 (2011) US$ 70.000.000

(1) Capital aproximado

Operaciones de financiamiento-analisis

1445,

1406.
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Las operaciones de financiamiento anteriormente sefialadas, nuevamente parecen no
obedecer a perseguir el interés social de las Sociedades Cascada, En especial, resulta
llamativa la triangulacion efectuada entre Norte Grande, Oro Blanco y Potasios, en la
cual la segunda de cllas se constituye como deudora de la primera v luego en la
acreedora de la tercera, evitando que Norte Grande se relacione directamente con
Potasios sin motivo aparente.
Asimismo, resulta llamativo que Norte Grande haya debido financiar este préstamo con
el resultado de la venta de acciones Calichera A, especialmente cuando Potasios tenia
disponible créditos bancarios segin lo sefialado en fa sesién de directorio de 19 de
octubre de 2011.
Estas operaciones de financiamiento, al igual que las diversas operaciones de
financiamiento observadas en el afio 2009, 2010 y 2011, se enmarcarian en los diferentes
ciclos del esquema al que se ha referido previamente, ya que las diversas adquisiciones
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realizadas por las Sociedades Cascada hacian necesario obtener fondos para su
financiamiento.

PERSONAS QUE DESEMPENARON CARGOS DE DIRECTORES Y GERENTE
GENERAL DURANTE LOS ANOS 2008 A 2011

Pampa Calichera

1408. En la junta ordinaria de Pampa Calichera realizada el 25 de abril de 2006, fueron
elegidas las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce
Lerou; (if) Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iif) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou: {iv) Sr. Luis
Vasquez Caro; (v) Sr. Patricio Phillips Sdenz; (vi) Sr. Juan Luis Rivera Palma; y (vii) Sr.
Fernando Tisné Maritano,

1409. En la sesion de directorio de Pampa Calichera de fecha 18 de junio de 2008, el Sr. Juan
Luis Rivera Palma renuncio a su cargo de director, siendo nombrado en su reemplazo el
Sr. Julio Ponce Pinochet.

1410. En la junta ordinaria de Pampa Calichera realizada el 30 de abril de 2009, fueron
elegidas las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (1) Sr. Julio Ponce
Lerou; (if) Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iii) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou; (iv) Sr. Luis
Visquez Caro; (v) Sr. Patricio Phillips Saenz; (vi) Sr. Julio Ponce Pinochet; y (vii) Sra.
Francisca Ponce Pinochet. De esa manera, el Sr. Fernando Tisné Maritano dejo de
formar parte del directorio de Pampa Calichera.

1411. En la sesién de directorio de Pampa Calichera de fecha 20 de enero de 2010, el Sr. Luis
Véasquez Caro renuncié a su cargo de director de la sociedad, siendo nombrado en su
reemplazo el Sr. Pablo Guerrero Valenzuela,

1412. En la junta ordinaria de Pampa Calichera realizada el 24 de marzo de 2010, fueron
elegidas las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce
Lerou; (if) Sr. Kendrick Taylor Wallace, (iii) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou; (iv) Sr.
Patricto Phillips Saenz; (v) Sr. Julio Ponce Pinochet; {vi) Sra. Francisca Ponce Pinochet;
y (vii) Sr. Pablo Guerrero Valenzuela.

1413. En la sesion de directorio de Pampa Calichera realizada con fecha 23 de noviembre de
2011, el Sr. Pablo Guerrero Valenzuela renuncio a su cargo como director, siendo
nombrado en su reemplazo el Sr. Patricio Contesse Fica.

1414. El Sr. Jorge Araya Cabrera desempefi6 el cargo de gerente general de Pampa Calichera
durante los afios 2006 a agosto de 2009, siendo reemplazado por el Sr. Aldo Moita.

Oro Blanco

1415. En la junta ordinaria de Oro Blanco realizada el 25 de abril de 2006, fucron elegidas las
siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce Lerou; (if)
Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iii) St. Julio Ponce Pinochet; (iv) Sr. Alejandro Ponce
Pinochet; (v) Sr. Patricio Phillips Séenz; (vi) Sr. Juan Luis Rivera Palma: y (vil) Sr. Luis
Viasquez Caro.

1416. En la sesién de directorio de Oro Blanco de fecha 18 de Jjunio de 2008, et Sr, Juan Luis
Rivera Palma renuncid a su cargo de director, siendo nombrado en su reemplazo el Sr.
Luis Eugenio Ponce Lerou.
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En la junta ordinaria de Oro Blanco realizada el 30 de abril de 2009, fueron elegidas las
sigunientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce Lerou; (i)
Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iii) Sr. Julio Ponce Pinochet; (iv) Sr. Luis Vasquez Caro;
(v} Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou; (vi) Sra. Francisca Ponce Pinochel; y (vii) Sr. Pablo
Guerrero Valenzuela. De esta manera, los Sres. Alejandro Ponce Pinochet y Patricio
Phillips Saenz dejaron de formar parte del directorio.
En la sesion de directorio de Oro Blanco de fecha 20 de enero de 2010, el Sr. Luis
Vasquez Caro renuncié a su cargo de director de la sociedad, dejandose dicho cargo
vacante,
En la junta ordinaria de Oro Blanco realizada et 29 de abril de 2010, fueron elegidas las
siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce Lerou; (i)
Sr. Julio Ponce Pinochet; (iii) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou; (iv) Sra. Francisca Ponce
Pinochet; (v) Sr. Pablo Guerrero Valenzuela; (vi) Sr. Roberto Izquierdo Menéndez; y
(vii) Sr. Pablo Baraona Urzia. De esta manera, el Sr. Kendrick Wallace dejé de formar
parte del directorio
El Sr. Jorge Araya Cabrera desempefié el cargo de gerente general de Oro Blanco
durante los afios 2006 a agosto de 2009, siendo reemplazado por el Sr, Aldo Motta.

Norte Grande

1421.

1422,

1423.

1424.

1425,

1426.

En la junta ordinaria de Norte Grande realizada ef 25 de abril de 2006, fueron elegidas
las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Str. Julio Ponce Lerou;
(i) Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iii) Sr. Julio Ponce Pinochet; (iv) Sr. Alejandro Ponce
Pinochet; (v) Sr. Patricio Phillips Saenz; (vi) Sr. Luis Viésquez Caro; y (vii) Felipe
Garcia Huidobro Mac-Auliffe.

En la junta ordinaria de Norte Grande realizada el 30 de abril de 2009, fueron elegidas
las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i} St. Julio Ponce Lerou;
(i) Sr. Kendrick Taylor Wallace; (iii) Sr. Julio Ponce Pinochet; (iv) Sr. Patricio Phillips
Séenz; (v) Sr. Luis Vasguez Caro; (vi) Felipe Garcia Huidobro Mac-Auliffe; y (vii) Sra.
Francisca Ponce Pinochet. De esta manera, el Sr. Alejandro Ponce Pinochet dejo de
formar parte del directorio.

En la sesién de directorio de Norte Grande de fecha 20 de encro de 2010, el Sr, Luis
Viésquez Caro renuncié a su cargo de director de la sociedad, dejandose dicho cargo
vacanie.

En la junia ordinaria de Norte Grande realizada el 29 de abril de 2010, fueron elegidas
las siguientes personas para desempefiar el cargo de director: (i) Sr. Julio Ponce Lerou;
(ii) Sr. Patricic Phillips Sdenz; (iii) Sra. Francisca Ponce Pinochet; (iv) Sr. Pablo
Guerrero Valenzuela; (v) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerou; (vi) Sr. Alejandro Ferreiro
Yazigi; y (vii) Sr. Juan Ignacio Dominguez Arteaga. De esta manera, los Sres. Kendrick
Wallace, Felipe Garcla Huidobro v Julio Ponce Pinochet dejaron de formar parte dei
directorio.

En la sesién de directorio de Norte Grande de fecha 16 de noviembre de 2011, el Sr.
Pahlo Guerrero Valenzuela renuncié al directorio, siendo nombrado en su reemplazo el
Sr. Patricio Coniesse Fica.

El Sr. Jorge Araya Cabrera desempefié el cargo de gerente general de Norte Grande
durante los afios 2006 a agosto de 2009, siendo reemplazado por el Sr. Aldo Motta.
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Potasios

1427,

1428,

1429,

En la junta extracrdinaria de accionistas de Pampa Calichera realizada el 17 de agosto de
2011, que tuvo por objetivo dividir dicha sociedad, se aprobaron los estatutos sociales de
Potasios, sociedad que nacié de dicha division, estableciéndose en el articulo séptimo
transitorio la constitucion del directorio de dicha sociedad, siendo integrado por las
mismas personas que formaban parte del directorio de Pampa Calichera a dicha fecha,
esto es, por las signientes personas: {i) Sr. Julio Ponce Lerou; (ii) Sr. Kendrick Taylor
Wallace; (iii) Sr. Luis Eugenio Ponce Lerouw; (iv) Sr. Patricio Phillips Sdenz; (v) Sr. Julio
Ponce Pinochet; (vi) Sra. Francisca Ponce Pinochet; y (vil) Sr. Pablo Guerrero
Valenzuela.

En sesion de directorio de Potasios de fecha 9 de noviembre de 2011, el Sr. Pablo
Guerrero Valenzuela remmcié a su cargo de director, siendo nombrado en su reemplazo
el Sr. Aldo Motta.

Desde su creacion hasta el dia 15 de septiembre de 2011, el gerente general de Potasios
fue el Sr. Aldo Motta, quien fue reemplazado en esta fecha por el Sr. Patricio Contesse
Fica.

Nitratos

1430,

1431.

En la junta extraordinaria de accionistas de Oro Blanco realizada 7 de noviembre de
2011, que tuvoe por objetivo dividis dicha sociedad, se aprobaron los estatuios sociales de
Nitratos, sociedad que nacié de dicha division, estableciéndose en el articulo quinto
transitorio la constitucién del directorio de dicha sociedad, siendo integrado por las
siguientes personas: (i) Sr. Julio Ponce Lerou; {if) Sr. Julio Ponce Pinochet; (iii) Sr. Luis
Eugenio Ponce Lerou; (iv) Sra. Francisca Ponce Pinochet; (v) Sr. Patricio Phillips Saenz;
(vi) Sr. Roberto Izquierdo Menéndez; y (vii) Sr. Pablo Baraona Urzia.

En la primera sesion de directorio de Nitratos efectuada con fecha 26 de diciembre de
2011, el Sr. Patricio Contesse Fica fue nombrado como gerente general de Nitratos,

Aspectos relacionados a la administracion de las Sociedades Cascada

1432,

En la declaracién prestada con fecha 1 de abril de 2013, le fue consultado al Sr. Aldo
Motta sobre quién tomaba las decisiones de inversidén en Norte Grande, Oro Blanco,
Pampa Calichera y Potasios, seflalando lo siguiente: “Respecto de PC, OB y NG, las
decisiones de compra y venta de acciones, las tomo yo, de acuerde a las facultades que
me han conferido los directorios de dichas compafifas. Existen limitaciones a mis
Jfacultades, por lo que en operaciones de montos relevantes, sobre 20 millones de
dolares, debo antes informar y consultar al menos a 3 miembros del divectorio (de
preferencia divectores independientes), para que me aprueben la operacicn, la que luego
es informada al directorio y sistemdticamente ha sido aprobada siempre. Esta limitacicn
comenzod formalmente, respecto de NG, como propuesto por el director independiente
don Algjandro Ferreiro, y se ha adoptado por prudencia y por ser una buena prdctica en
OBy PC. Ademds, siempre se informan todas las operaciones al directorio, quien las
aprueba.
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Respecto de Potasios, mi participacion en las tomas decision se limitan a mi calidad de
director de dicha compafiia.”
Asimismo, el Sr. Aldo Motta fue consultado en cuanto a la frecuencia en que los
directores de Norte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera y Potasios acudfan a las
oficinas de éstas, a lo que contesté lo siguiente: “Los divectores de PC, OB, NG y
Potasios acuden a reuniones mensuales de directorio y, eventualmente, cuando se cita a
reuniones extraordinarias para discutiv alguna materia en particular. Asimismo, los
miembros de los comités de los directores, también asisten a las reuniones de estos
COMmILés.
Don Julio Ponce Lerou que es presidente del directorio de NG, OB, PC v Potasios,
asiste con cierta regularidad porque, evidentemente, le interesa el estado de los
negocios sociales. También yo, que soy director de Potasios, voy todos los dias a dicha
oficina porque soy gerente general de PC, OBy NG.
Pairicio Contesse Fica, también frecuentaba la oficing, cuando era gerente de Potasios,
que al mismo tiempo era director de OB, PCy NG.”
En tal sentido, en la declaracién antes individualizada se le pregunté ademas si es que
alguno de los directores de las Sociedades Cascada tenia oficinas en el edificio ubicado
en la direccion El Trovador 4285 Las Condes, esto es, el edificio donde estan ubicadas
las oficinas de las Sociedades Cascada, a lo que el Sr. Aldo Motta indicé: “Si, don Julio
Ponce Lerou tiene su oficina en el piso 6 de dicho edificio.”

Analisis

1435.

1436.

1437.

De acuerdo a la declaracion prestada por el Sr. Aldo Molta ¢l seria el que toma las
decisiones de compra y venta de acciones de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco y
Pampa Calichera, de las cuales ejercié como gerente general desde agosto de 2009 y
durante los afios 2010, 2011 y 2012, circunscribiéndose de acuerdo a su declaracion a las
facultades otorgadas por los respectivos directorios.

En tal sentido, el Sr. Aldo Motta aduce que su labor se encontraba limitada ya que cn
operaciones de montos relevantes debfa informar y consultar al menos a 3 miembros del
directorio, asimismo, sefiald que dicha practica se inicié en Norte Grande y por
prudencia se adopté posteriormente en Oro Blanco y Pampa Calichera. La politica a la
que hace referencia el Sr. Aldo Motta no es otra que la politica de inversiones requerida
por et Sr. Alejandro Ferreiro en Norte Grande, la que como se ha visto sélo fue
sancionada por el directorio de esta dltima en noviembre de 2010, observandose que se
habria dilatado su preparacion por el propio Sr. Aldo Motta. En efecto, la politica de
inversiones a la que hacer referencia el Sr. Aldo Motta habia sido requerida en mayo de
2010, siendo habiéndose presentada para su aprobacion en noviembre de 2010, luego que
el Sr. Ferreiro insistiera en su preparacion en mds de una ocasion. Por ofra parte, no hay
constancia en ningfn acta de directorio de Oro Blanco y Pampa Calichera que dicha
politica haya sido propuesta para su adopcién en dichas sociedades.

Al respecto, y tal como se ha dado cuenta, el Sr. Aldo Motta no habria dado estricto
cumplimiento a dicha politica en Norte Grande aduciendo explicaciones que no se
condecian con la estructuracion de las operaciones, segdn se ha analizado previamente.
En cuanto a las restantes Sociedades Cascada, se ha observado que en algunas
opottunidades el Sr. Aldo Moita presento para su aprobaci6n previa ciertas operaciones,
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pero ello no obedecié a un patrén, habiendo también operaciones que fueron presentadas
al respectivo directorio luego de su realizacion. Asimismo, en ninguna de las Sociedades
Cascada en las cuales ejercié como gerente general, el Sr. Aldo Motta informé la
contraparte de la operacién cuando él se encontraba en las dos puntas de aquélla, esto
cuando las Sociedades Cascada operaron entre si.

En ese orden de cosas, [o sefialado por el St. Aldo Motta, en cuanto a que ¢ seria quien
en exclusiva tomaba las decisiones de inversion en Norte Grande, Oro Blanco y Pampa
Calichera no resulta del todo ajustado a los hechos presentados previamente. . Dado que
no obstante su cardcter de ejecutor de las diversas actuaciones analizadas en que le cupo
participacion, et Sr. Julio Ponce Lerou es el Gnico que se mantuvo en su cargo durante
todo el periodo comprendido entre el afio 2008 al afio 2011, periodo de tiempo en el cual
se desarrollaron los hechos de los que dan cuenta el presente oficio. No sélo ello, el Sr.
Julio Ponce Lerou ademés fue la dnica persona que mantuvo un cargo en cada una de las
Sociedades Cascada, participando por ello en la administracién de todas y cada una de
ellas en todo momento.

El propio Sr. Aldo Motta, consultado por esta Superintendencia, sefialé que entre todos
los directores de las Sociedades Cascada es el Sr. Julio Ponce Lerou, dada su condicion
de presidente del directorio, el que “...asiste con cierta regularidad porque,
evidentemente, le interesa el estado de los negocios socigles...”. En tal sentido, el Sr.
Julio Ponce Lerou fue el tnico director de las Sociedades Cascada que mantuvo sus
oficinas en el mismo edificio en que se encuentran las oficinas de aquéllas.

Asimismo, y como dan cuenta los hechos, el St. Julio Ponce Lerou presentd en diferentes
ocasiones propuestas al directorio de las Sociedades Cascada, tales como aumentos de
capital, disminuciones de capital, venta de activos, entre otras, las cuales fueron
efectuadas a titulo personal, y sin participacion de la gerencia general, no observandose
que ningn otro director haya presentado similar patrén de conducta. Asf también los
antecedentes darian cuenta que el Sr. Julio Ponce Lerou habria participado en el
desarrollo del plan de recapitalizacion presentado por el grupo controlador de Pampa
Calichera en el Solicitation of Consents en el afio 2008, plan que guio el destino de
dichas sociedades durante los afios 2008 y 2009, el cual no hay constancia que haya sido
discutido y menos aprobado en ninguno de los directorios de las Sociedades Cascada.

De esta manera, los antecedentes antes descritos hacen posible entender que el Sr. Julio
Ponce Lerou seria finalmente la persona que se encargaria de coordinar las actuaciones
de las Sociedades Cascada y de establecer el rumbo que tomarian ellas en sus negocios,
involucrandose activamente en la administracion de aquéllas, eligiendo a personas de su
confianza y cercanas a ¢l para que ocuparan cargos en dichas sociedades.

En efecto, en el caso de las gerencias generales, es el propio Sr. Julio Ponce Lerou, segin
propia declaracién del Sr. Aldo Motta, el que lo eligié para que se hiciera cargo de la
gerencia general de las Sociedades Cascada luego del fallecimicnto del Sr. Araya.
Posteriormente, habiéndose creado Potasios y Nitratos, se nombré al Sr. Patricio
Contesse Fica como gerente general de aquéllas, el cual es el hijo del Sr. Patricio
Contesse Gonzalez, gerente general por largo tiempo de Soquimich, sociedad en la cual
el Sr. Julio Ponce Lerou ha oficiado por largo tiempo también como presidente del
directorio, habiendo sido ademds el Sr. Patricio Contesse Gonzdlez gerente general de
Pampa Calichera en la década de tos 90, lo que da cuenta de una relacion estrecha entre
los Sres. Julio Ponce Lerou y Sr. Patricio Contesse Gonzélez.
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1443. Asimismo, en los directorios de las Sociedades Cascada participaron en diferentes
momentos del tiempo e incluso compartiendo los mismos directorios y ocupando en el
mismo periodo de tiempo dicho cargo en diferentes Sociedades Cascada los hijos y un
hermano del Sr. Julio Ponce Lerou, esto es, los Sres, Luis Eugenio Ponce Lerou,
Alejandro Ponce Pinochet, Julio Ponce Pinochet y la Sra. Francisca Ponce Pinochet.
Ademds de ello, en el directorio de las Sociedades Cascada participo el Sr. Felipe Garcia
Huidobro él quien habria prestado servicios en distintas Sociedades Relacionadas, ello
como se ha dado cuenta previamente,

VOLUMEN DE MERCADO

Detalles

1444. De acuerdoe a la informacion de las distintas bolsas de valores, el nimero de acciones
Calichera A transadas en los mercados bursitiles, considerando las 2 puntas de las
operaciones, en el periodo comprendido entre los afios 2009 y 2011 fue el siguiente:

Afio Acciones
2009 2.226.370.332
2010 1.594,378.258
2011 926.981.186

1445, En ese orden de cosas, el namero de acciones transadas por las distintas personas que
participaron en el esquema que se ha dado cuenta hasta aqui es el siguiente:

Afto Inversionistas Compras Ventas Total Sub Total aite | Part, Merc

2009 Inversiones Del Parque 47574014 B3.706.751 101.280.765

Inversiones del Sur 133.272.526 133.272.526 266.545.052

imersionas Hoca ] 17.000.000 17.000.000

Inversiones Szint Thomas 225538660 283.307.880 | 5088465407

Inversiones Silvestre 118.906.062 126,474,555 245,380,617

Qro Blanco 299.150.508 126.000.000 425.150.505 | 1.564.203.479 70,26%
2010 (Inversiones Jaipur |  108.335.676 108.335.676 | 216.671.352 |

Inversiones Saint Thomas 57.414.361 __ 57.414.361 114.828.722

Inversiones Silvestre 208.390.449 1  209.350.448 418,780,898

Norte Grande ..439ms078| 43925078 |  e7.Es0.1s6|

OroBlanco . .. . 298.866.786 4708.952 | 303635738

Pampa Calichera 236.735.676 236.735.676 | 1.378.502.542 86,46%
2011 finversiones Silestre _.Baesisa| 8126825 16.491.779

inversiones SQS.A. 136.546.500 137.140.081 273.686.581 _ o

Inversiones Transcerp Limitada. 25.921.060 L 256214048 B1LBA2A84 | e

La Paima 5.021.780 | . 5921780} 11843560

Morte Grande 47.110.000 | . 47.227.578 94.337.578

Oro Blanco 1584744 176.638.974 178.233.718 1 o

Potasios 184.966.704 184.966.704 [ 821.102.384 88,58%.
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1446. De acuerdo a la informacion de las distintas bolsas de valores, €l nimero de acciones
Oro Blance transadas en los mercados bursatiles, considerando las 2 puntas de las
operaciones, en el periodo comprendido entre los afios 2009 y 2011 fue el siguiente:

Afo Acciones
2009 224.001.357.924
2010 43.640.196.860
2011 6.849.189.332

1447, En ese orden de cosas, el nimero de acciones transadas por las distintas personas que
participaron en el esquema que se ha dadoe cuenta hasta aqui es el siguiente:

Afio as Compras Ventas Total Sub Total aflo Dart. Merc

2009 Inversiones Del Parque S.A. 5.379.157.016 5.384.162.995 18.763.320.011

inversiones def Sur 24.443.214.056 | 24.443.214.056 |  48.886.428.112

Imersiones Saint Themas 15, ] 7.424.836.801 32.829.673.602

Inversiones Sihvestre 14.328.306.766 | 14328.306.766 |  26.856.613.532

Norte Grande 0453860179 | 20453560079 |

Qro Blanco 23,767.379.968 23.767.379.068 i 165.356.975.405 73,82%
2010 tnversiones Dal Parque S.A, 10.000.200 10.000.000 20.000.000

mversiones Saint Thomas .Teszeasee) 765,264,884

inversiones Silvestre 1.658.130,124 © 4,833.179.485 3.481.309.608

Imersiones Transcorp Limitada 346.276.207 - 332.186.207 678472604

taPama 181100000 | 170.600000 360,700,000

MNorle Grande 420.972.558 9.359.706.938 9.780.681.498

Oro Blanco e 96.974.331 96.974.331 B )

Warren 30.513.487 30.513.487 51.026.974 i 15,254.429.838 34,95%
2011 inversiones Jaipur .30.600.000 . v 32,000,000

Inersiones Sivestra 75.534.571 34.261.644 108.796.215

Inversiones Transcorp Limitada | 14B.252,613 122.371.405 270.624.018 o

Norte Grande 230.466.145 68.1568.193 298.624.338 [ 709.044.571 106,35%

Analisis

1448. Lo anterior darfa cuenta que en los afios en que se habria efectuado el esquema del que se
ha dado cuenta, el mercado accionario era prcticamente explicado por las transacciones
efectuadas por los participantes de dicho esquema. En tal sentido, cabe destacar que para
el titulo Oro Blanco en los afios 2010 y 2011, afios en que no se ha observado la
realizacion del esquema sefialado con dicho titulo accionario-aun cuando la sociedad Oro
Blanco sf participd en estos esquemas en dichos afios pero con el titulo Calichera A-, fa
participacion de los integrantes del esquema cae significativamente.

OTRAS SOCIEDADES

1449. Finalmente vy, respecto de la participacion de otras entidades distintas a las sociedades
definidas como Sociedades Relacionadas, Sociedades Vinculadas e Instrumeniales, cabe
sefialar que de la revision de los antecedentes disponibles a la fecha del presente oficio,
no se han enconirado otras personas y/o sociedades gue hubieren tenido participacion en

el presunto esquema del que se ha dado cuenta hasta aqui.
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IL ANALISIS GENERAL DE LOS ANTECEDENTES

Los hechos antes descritos, asi como los respectivos andlisis especificos que los acompafian,
dan cuenta de la realizacién, durante los afios 2009, 2010 y 2011, de diversas transacciones en los
mercados bursatiles con los titulos Calichera A, Oro Blanco y SQM-B que tendrian un esquema
recuiente y coincidente, en el que participaron de manera reiterada ciertas personas, a través de distintas
sociedades, pero con diversa frecuencia y oportunidad.

Como se ha sefialado, el Sr. Julio Ponce Lerou es el controfador y presidente del directorio de
las sociedades Norte Grande, Oro Blanco, Pampa Calichera, Nitratos y Potasios, en su conjunto definidas
como Sociedades Cascada, asi como también es controlador de Inversiones del Sur, Inversiones Hoca,
Inversiones SQOYA e Inversiones SQ, definidas como Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce; las dos
{iltimas, a su vez, han formado parte de la estructura controladora de las Sociedades Cascada.

El gerente general de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera durante el
afio 2008 y hasta agosto de 2009 fue el Sr. Jorge Araya Cabrera, siendo reemplazado luego de su deceso
por el Sr. Aldo Motta Camp, quien cumplié dichas labores desde ese momento hasta la fecha del presente
oficio, a excepcién de Oro Blanco cargo al que renunci en mayo de 2013, siendo ademas el gerente
general de Potasios desde su fecha de constitucion hasta el dia 15 de septiembre de 2011, oportunidad en
la cual fue reemplazado por el Sr. Patricio Contesse Fica, asumiendo posteriormente como director de
dicha sociedad en noviembre del afio 2011, manteniéndose en ese cargo hasta la fecha del presente
oficio. Asimismo, el Sr. Aldo Motta Camp cumplié la labor de gerente general de Inversiones SQ e
Inversiones SQYA, reemplazando al Sr. Jorge Araya a partir de agosto de 2009, ejerciendo esos cargos
hasta mediados del afio 2011, segtn propia declaracién del Sr. Motta, aun cuando se tienen antecedentes
que dan cuenta de la participacién del Sr. Motta Camp en dichas sociedades al menos hasta diciembre de
2011. El Sr. Patricio Contesse Fica fue, ademds, gerente general de Nitratos desde su creacion hasta a lo
menos marzo de 2012 y ha sido director de las sociedades Norte Grande y Pampa Calichera a contar de
noviembre de 2011 a Ia fecha y de Oro Blanco a partir de julio de 2012 y hasta abril de 2013.

De acuerdo a lo declarado por el Sr. Roberto Guzmén Lyon, Inversiones Silvestre, Inversiones
del Parque, Inversiones Jaipur y SAC, definidas todas ellas como Sociedades Vinculadas, son de su
propiedad, no obstante, lo declarado por el Sr. Guzmén no resultarfa acorde con jos antecedentes
recopilados por esta Superintendencia en cuanto a SAC. El Sr. Roberto Guzman Lyon es un asesor
cercano de larga data del Sr. Julio Ponce Lerou, descrito como amigo de éste y observandose ademas,
que con ¢l compartieron personal en sus sociedades particulares, asf como domicilios comunes para
éstas, conforme a la informacién obtenida de ciertas corredoras de bolsa. Asimismo, sociedades del Sr,
Julio Ponce Lerou y del Sr. Roberto Guzman efectuaron operaciones comerciales entre si, como por
ejemplo operaciones de financiamiento, dando cuenta ello de una refacion comercial de confianza. En tal
sentido, en mayo del afio 2009, la sociedad Inversiones SQYA, controlada por el Sr. Julio Ponce,
autorizo constituir garantias sobre las obligaciones que la sociedad Inversiones Silvestre contrajera con
ciertas entidades financieras. Lo anterior, tal como ha side desarrollado de manera més extensa en la
seccion Hechos y Anilisis.

Inversiones Transcorp S.A, Inversiones Warren, Inversiones Chimbarongo, e Inversiones La
Palma, definidas como Sociedades Instrumentales, tienen como representante legal, y socio al Sr. Alberto
Le Blanc Matthaei, quien se ha relacionado socialmente con el Sr. Roberto Guzman Lyon, con quien,
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ademas, tiene relaciones financieras que se traducen en una cuenta corriente mercantil, no formalizada
medianie un conirato, en vista a la confianza existenie entre las partes. Asimismo, ¢l Sr, Le Blanc habria
tenido, desde la época en que aquél participaba en la propiedad de la corredora de bolsa Transcorp -que
ceso sus operaciones en el afio 1999-, trato comercial con las sociedades Inversiones SQYA, controlada
por el Sr. Julio Ponce Lerou y con Norte Grande y Pampa Calichera, referenciando a las sociedades antes
individualizadas para ser clientes de Celfin y, ademas de ello, se contactaba, por intermedio de los Sres.
Araya y Saldias, con el controlador de las Sociedades Cascada para la realizacion de negocios.

Inversiones Saint Thomas y Agricola e Inversiones La Vifia, definidas también como
Sociedades Instrumentales, son de propiedad del Sr. Leonidas Vial, siendo la primera accionista indirecta
de Larrain Vial y miembro del controlador de esta dltima. Por otra parte, existen elementos que dan
cuenta que el Sr. Manuel Bulnes, gerente general de ese intermediario, y el Sr. Felipe Errazuriz, ejecutivo
de ese intermediario, se encargaban de proponer negocios para dichas sociedades mientras que, de
manera paralela, Larrain Vial habria cumplido un rol central, principalmente en el afio 2009 y en menor
medida en el afio 2010, en la articulacién y ejecucion en las bolsas de valores de las operaciones
realizadas entre las Sociedades Relacionadas, Sociedades Vinculadas y las sociedades de propiedad del
Sr. Leonidas Vial y entre todas ellas con las Sociedades Cascada. Asimismo, como da cuenta la seccién
Hechos y Analisis, tanto los Sres. Manuel Bulnes y Felipe Errdzuriz se encargaban personalmente de
contactarse con las Sociedades Cascada para la realizacién de las operaciones bursatiles.

Las operaciones realizadas por las Sociedades Cascada y que tuvieron como contraparte a
sociedades de los Sres. Julio Ponce Lerou y Roberto Guzmaén y, en menor medida que las anteriores, a
sociedades de los sefiores Leonidas Vial y Alberto Le Blanc -quienes, como se ha dicho, transaron
acciones de Oro Blanco, Pampa Calichera y/o de Soquimich en distintas oportunidades v, también, por
distintos montos- se efectuaron a través de un presunto esquema que podria resumirse, sin petjuicio de
los andlisis mds extensos contenidos en la seccidn Hechos y Andlisis expuestos en el numeral anterior, en
la forma siguiente:

(a) las Sociedades Cascada, especificamente Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera,
habrian sido utilizadas de forma que dejaran disponibles, aparentemente para el mercado,
paquetes relevantes de acciones representativas del capital de Oro Blanco, Pampa Calichera y/o
Soquimich;

(b) estos paquetes de acciones resultaron ser acciones de primera emisién de aumentos de capital
no suscritos por la correspondiente Sociedad Cascada en su calidad de accionista, ello
especificamente para los titulos Oro Blanco y Calichera A, o acciones que formaban parte del
activo de aquéllas, esto tltimo especificamente para los titulos Catichera A y SQM-B;

(c) se ha podido observar ademis que en algunas oportunidades, Norte Grande procedio a acopiar
acciones de manera previa, especificamente Calichera A y SQM-B, para posteriormente
proceder a la venta de estos paquetes de acciones. Dichas adquisiciones fueron, por lo general,
financiadas mediante la venta de acciones Oro Blanco. En cuanto a las compras de acciones
Calichera A efectuadas por Norte Grande, sus contrapartes principalmente fueron terceros,
entre ellos inversionistas institucionales, los que ademas también fueron las contrapartes de las
ventas de acciones Oro Blanco efectuadas por aquélla para financiar la adquisicién de las
acciones Calichera A. En las adquisiciones de las acciones SOM-B por Norte Grande, se
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observa que la principal contraparte de dichas operaciones fue una sociedad de propiedad del
Sr. Roberto Guzman, operaciones que se realizaron principalmente mediante OD sin difusion y
OD con difusién de 3 minutos, en tanto, las contraparies de las ventas de acciones Oro Blanco
efectuadas por Norte Grande para financiar las compras de acciones SQM-B, fueron
principalmente inversionistas institucionales;

en el caso de las acciones provenientes de aumentos de capital, se habria procurado, a través de
la realizacién de diversas operaciones sociales, que la Sociedad Cascada con derecho a dichas
acciones no suscribiera dicho aumento, en tanto, en el caso de las acciones que formaban parte
del activo, se habria generado una razén aparente para fundamentar dicha venta o, en algunos
casos, simplemente se habria instruido efectuar esas ventas sin mayor justificacion;

estos paguetes de acciones, especificamente para los titulos Oro Blanco y Calichera A, fueron
vendidos por regla general a través de remates efectuados en bolsa y, en menor medida,
también se observaron ventas mediante operaciones bursatiles OD, principalimente para ¢l titulo
SOM-B;

en cuanto a los remates, éstos compartieron las caracteristicas de inscribirse a precios que
podrfan entenderse bajo mercado y ejecutarse, salvo alguna excepcion, en dichas condiciones.
Asimismo, estos remates fueron ejecutados en un solo fote aun cuando correspondian a montos
significativos y con una difusién que, si bien cumplié las reglamentaciones bursatiles, no habria
sido acorde con el objetivo de maximizar la captacién de recursos derivada de dicho proceso,
dados los montos a rematar, actuando ello como barrera para la intervencién de potenciales
inversionistas;

estos remates de acciones en la totalidad de los casos fueron suscritos, ya sea en forma
significativa o en su integridad, por sociedades bajo el control del Sr. Julio Ponce Lerou o por
sociedades cuya propiedad era del Sr. Guzman y, en menor medida, por sociedades de
propiedad del Sr. Leonidas Vial, dependiendo del afio, conforme se explicé en los Hechos y
Anilisis. En el caso de las ventas a través de operaciones OD, especificamente para el titulo
SOM-B, se obscrva que la contraparte fue principalmente alguna de las sociedades de
propiedad del Sr. Guzman, previo paso por la cartera propia de Banchile;

una vez que las acciones Oro Blanco, Calichera A y/o SQM-B estaban en poder de las personas
mencionadas en el literal anterior, se procuré financiar a la Sociedad Cascada que, al final del
ciclo del esquema, se encargaria de comprar esas acciones, siendo tales sociedades Oro Blanco,
Pampa Calichera y Potasios, en diferentes ocasiones. En lal sentido, se ha observado que para
financiar a estas Sociedades Cascada se ulilizaron diversos mecanismos, entre ellos, procurar
que otra Sociedad Cascada proveyera el financiamiento, dividir alguna de las Sociedades
Cascada o captar financiamiento mediante préstamos concedidos principalmente por
Sociedades Relacionadas;

asi en los afios 2009 y 2011, el Sr. Julio Ponce Lerou fue una fuente importante de
financiamiento, extendiendo sendos créditos, a través de Inversiones SQ, principalmente a
Norte Grande, Potasios, Pampa Calichera y Oro Blanco;
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en el afio 2010 Pampa Calichera fue una importante fuente de financiamiento para Oro Blanco,
observandose que en el Gltimo trimestre del afio 2009 aquélla realizé diversas operaciones de
forma de procurarse efectivo, el cual finalmente fue tramsferido durante el afio 2010
principalmente a su matriz, mediante el pago de dividendos y reparto de capital. Pampa
Calichera ademds efectu6 diversas operaciones con el titulo SQM-B, durante los meses de
diciembre de 2009, marzo y abril de 2010, principalmente mediante operaciones OD, las
cuales habrian tenido el objetivo de generar utilidades contables, que le permitieron repartir
efectivo a Oro Blanco en la forma de dividendos, atin cuanto dichas operaciones no generaban
fiujo de efectivo para ello;

en el mismo sentido, Pampa Calichera realiz6 una serie de operaciones con el titulo SQM-A,
las que al igual que en el caso de las operaciones con el titulo SQM-B, habrian tenido por
objetivo la generacion de utilidades contables. Estas operaciones que tuvieron lugar en
diciembre de 2010, enero, marzo y octubre de 2011 y en las que participaron también Oro
Blanco, Linzor y Potasios, habrian sido estructuradas de manera que dichas acciones no
abandonaran las Sociedades Cascada y, en especifico, ¢l primer escalén de esta estructura de
sociedades, para lo cual se utilizaron operaciones OD. Como se ha visto, Ia intervencién de Ia
auditora externa de las Sociedades Cascada en el afio 2011, correspondiente al gjercicio 2010, y
de esta Superintendencia en el afio 2012 impidieron que finalmente se reconocieran posibles
utilidades contables derivadas de tales operaciones;

en ese orden de cosas, existen antecedentes que darian cuenta también que la divisién de Pampa
Calichera y la creacion de Potasios habria sido funcional al esquema descrito, toda vez que las
principales actuaciones realizadas por dicha sociedad tuvieron que ver con operaciones que sc
enmarcaban en el mismo. Los antecedentes mostrarfan, ademas, que Potasios realizo diversas
operaciones de endeudamiento, a las que no podria haber accedido Pampa Calichera dadas las
restricciones de su bono internacional, siendo este financiamiento el que se utilizé para la
compra de las acciones Calichera A y para otorgar un crédito a Inversiones SQ;

las compras de acciones SQM-B, Calichera A y Oro Blanco efectuadas por las Sociedades
Cascada se hicieron principaimente a precios aparentemente superiores a los prevalecientes en
el mercado, y mayoritariamente a sociedades bajo el control del Sr. Julio Ponce Lerou, distintas
de las Sociedades Cascadas, y del Sr. Roberto Guzman y, en menor medida, a sociedades de
propiedad de los Sres. Leonidas Vial y Alberto Le Blanc, las que, previamente habian
adquirido esas acciones principalmente de las propias Sociedades Cascada y de otras
Sociedades Relacionadas, Vinculadas y/o Instrumentales y, a terceros, aungue en este caso en
una cuantfa menor. Este comportamiento se verifica con la excepcidén del caso de las
operaciones de Norte Grande del afio 2011, en que ésta Ultima presentd un patrén de
inversiones similar al de Inversiones SQ, aunque los volumenes de sus transacciones fueron
considerablemente menores a ios de esta Gltima;

se ha podido observar ademds que las operaciones que se realizaron entre las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales se efectuaron mayoritariamente a través de
remates, operaciones en rueda que darfan cuenta de una concertacion entre las partes,
operaciones OD con y/o sin difusién, habiéndose efectuado una parte importante de estas
altimas con la particularidad que el cumplimiento de los requisitos para la realizacion de estas
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OD sin difusion era alcanzado por Larrain Vial, que ingresaba en los segundos anteriores a
dichas operaciones oferlas de compras y ventas que le permitieran, aparentemente, cumplir con
fa normativa bursatil, las que eran eliminadas en los segundos posteriores al cierre de Iy
operacion OD buscada ejecutar;

(fi) asimismo, se observa que como parte del esquema resultaria necesaria la no intervencién de las
Sociedades Cascada en las operaciones que realizaban las demds sociedades bajo el control del
Sr. Julio Ponce, y sociedades bajo el control de los Sres. Roberto Guzman, Leonidas Vial y
Alberto Le Blanc, previo a que sc materializaran las ventas de acciones por estas sociedades a
las Sociedades Cascada. En tal sentido, se ha podido observar ademas que el actuar de las
Sociedades Vinculadas e Instrnmentales habria estado subordinado al interés de Ias Sociedades
Relacionadas, toda vez que en algunas ocasiones aquéllas vendieron a estas iltimas a precios
menores a los que habian adquirido previamente las acciones objeto de intermediacion ¥
recompraron acciones a precios superiores a las que las habfan enajenado previamente, todo
ello en condiciones que aparentemente no habria sido las de mercado;

(o) casi en la generalidad de los casos, las acciones adquiridas por las Sociedades Cascada a
sociedades de propiedad de fos Sres. Julio Ponce, Roberto Guzman, Leonidas Vial y Alberto Le
Blanc, fueron efectuadas a través de remates de voldmenes significativos y realizados a un
precio que podria ser entendido por sobre mercado. Asimismo, las restantes compras se
efectuaron, mayoritariamente a través de operaciones cuyas caracteristicas darfan cuenta de una
concertacion previa y a través de operaciones OD que fueron realizadas mayoritariamenie sin
difusion, teniendo gran parte de ellas la particularidad de que el cumplimiento de los requisitos
para la realizacion de estas OD sin difusion era alcanzado por Larrain Vial, mediante el
procedimiento descrito al final del literal (n) anterior; y,

(p) para el desarrollo del esquema, hasta aqui descrito, en algunas oportunidades se habria afectado
el orden de inversién usual de Ia estructura de cascadas. En tal sentido, determinadas
Sociedades Cascada o Sociedades Relacionadas invirtieron en el capital social de otra Cascada
y/o Soquimich que no resultaba ser su inversion habitual, esto €s, no era la sociedad aguas
abajo inmediata. En ese orden de cosas, las operaciones que daban paso a estos eveatuales
conflictos de interés, se originarian a partir del ¢squema hasta aqui descrito, el que como se ha
visto no habria tenido por fin o habrian sido contra el interés social de las Sociedades Cascada.
De esta forma, estos conflictos de interés fueron resueltos de forma de seguir el interés social
de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, respondiendo ast al esquema
descrito.

El esquema en cuestion habria hecho posible que Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce
Lerou pudieran vender las acciones Calichera A y Oro Blanco, a precios significativamente mayores a
los de su compra. Dichas acciones habian sido adquiridas por parte de las Sociedades Relacionadas

itimas adquirido previamente tales acciones mayoritariamente de Sociedades Cascada, v de otras
Sociedades Vinculadas e Instrumentales y, en menor medida, de terceros, ello a través de remates,
Operaciones en rueda que podrian entenderse concertadas y operaciones OD sin difusiéon con las
caracteristicas sefialadas previamente.
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Las Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce enajenaron la fotalidad de las acciones
Calichera A y Oro Blanco que adquirieron, siendo las contrapartes de estas operaciones las Sociedades
Cascada o, en su defecto, las Sociedades Vinculadas y/o Instrumentales, para fo cual se utilizaron como
mecanismos bursatiles mayoritariamente remates, los que generalmente se realizaban a precios
aparentemente por sobre mercado, y operaciones OD sin difusidn, bajo el mecanismo ya comentado.
Cuando las contrapartes de estas ventas realizadas por las Sociedades Relacionadas fueron Sociedades
Vinculadas y/o Instrumentales, éstas finalmente vendieron dichas acciones, en parte importante, a las
Sociedades Cascada, utilizando de manera casi exclusiva remates, los que se realizaban generalmenie a
precios que podian entenderse por sobre mercado, u operaciones OD sin difusién con las caracteristicas
previamente sefialadas..

Las operaciones bursétiles realizadas entre las Sociedades Cascada, Relacionadas, Vinculadas e
Instrumentales presentan caracteristicas que darian cuenta de una posible concertacion entre las partes
intervinientes, puesto que una parte importante de dichas transacciones fueron efectuadas mediante
remates a precios que podrian entenderse distintos a las de mercado, operaciones en rueda que darfan
cuenta de una concertacion entre las partes, operaciones OD con difusion de 3 minutos y operaciones OD
sin difusién, siendo explicada esta falta de difusién para una parte importante de estas operaciones por la
actuacién de Larrain Vial, tal como ha sido sefialado previamente.

En base a lo antes expuesto, es posible entender que las operaciones sociales conducidas al
interior de las Sociedades Cascada, principalmente de inversién o de financiamiento, habrian tenido el
objetivo no séle de generar oportunidades de negocios a las Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce
Lerou y, en menor medida, a las Sociedades Vinculadas e Instrumentales, sino que ademds asegurar su
resultado, toda vez que aquélias pudieron vender a las Sociedades Cascada, por regla general, las
acciones SOM-B, Calichera A y Oro Blanco, a precios significativamente superiores a los de su
adquisicién. De esta manera, los antecedentes disponibles a la fecha por esta Superinfendencia, darfan
cuenta que para la generacion de las oportunidades de negocios antes sefialadas y para asegurar los
precios a los cuales se efectuaron las transacciones descritas en los Hechos y Andlisis, las Sociedades
Cascada habrian participado en operaciones en las que no se habria perseguido su interés social sino que
por el contrario, es plausible entender que habrian sido en ocasiones utilizadas contra su interés social..

El hecho que en el esquema antes descrito participaran diversas Sociedades Cascada que
contaron con diferentes gerentes generales a través del tiempo y en distintas Sociedades Cascada en un
mismo momento del tiempo y que, no obstante ello, se efectuaron operaciones de inversion y
fipanciamiento que parecen haberse realizado de manera planificada, sincronizada y coordinada con el
resultado de generar oportunidades de negocios, principalmente para sociedades de propiedad del Sr.
Julio Ponce Lerou, distintas de las Sociedades Cascada, que incluso, habrian sido contrarias al interés
social de las propias Sociedades Cascada, conduce a entender que las mismas requerfan de un actor con
fa suficiente influencia para coordinar dichas actuaciones con el resultado antes sefialado, no pudiendo
ser otro méas que el Sr. Julio Ponce Lerou, controlador de las Sociedades Cascada, quien habria ideado,
promovido y participado en la ejecucion del esquema.

Resulta del caso destacar ademas que el Sr. Julio Ponce Lerou fue la (nica persona que ocupd
constante e ininterrumpidamente un cargo en la administracion de todas y cada una de las Sociedades
Cascada, lo que le habria facilitado determinar el destino y coordinar la actuacion de todas ellas. Para lo
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anterior, el Sr. Julio Ponce Lerou se habria rodeado de personas de su confianza, observandose que 3 de
sus hijos y un hermano se desempefiaron como directores en las Sociedades Cascada, asi como una
persona gue prestd servicios en mas de alguna de las Sociedades Relacionadas fue director de una
Sociedad Cascada. Ademas de ello, habria nombrado personalmente al Sr. Motta como gerente general
de diversas Sociedades Cascada, siendo ademas el Sr. Contesse Fica, gerente general de otra Sociedad
Cascada, hijo de una persona que ha trabajado por largo tiempo con el Sr. Julio Ponce,

Asimismo, los antecedentes presentados en la seccion Hechos y Anélisis darfan cuenta que el
Sr. Julio Ponce se habria involucrado activamente, en la toma de decisiones que se materializaban en las
operaciones sociales realizadas por las Sociedades Cascada, incluso presentd proposiciones y planes a
titulo personal, sin que mediara en ellos la intervencion de la gerencia general de la respectiva Sociedad
Cascada v/o el directorio de éstas.

En ese orden de cosas, las relaciones sociales, de confianza y/o financieras que habria
mantenido el St. Julio Ponce Lerou con las personas naturales, en especifico con el Sr. Roberto Guzmin
y, en menor medida, con el Sr. Alberto Le Blane, v la de estos tltimos entre si, que participan en la
propiedad y/o controlan a las Sociedades Vinculadas e Instrumentales, las que intervinieron activamente
en el esquema antes mencionado, permite ademds entender que el Sr. Julio Ponce Lerou habria estado
también en posicién de haber coordinado la actuacién de aquéllos de forma que participaran en el
esquema antes detaHado. Por su parte, en el caso de las Sociedades Instrumentales relacionadas al Sr.
Leonidas Vial, su nexo al esquema expuesto podria ser hallado principalmente en el actuar de Larrain
Vial, corredora que se encargd de llevarlos a la practica en fos mercados bursdtiles, principalmente en el
afio 2009 y en menor medida en el afio 2010, siendo personeros de dicha corredora, los Sres. Bulnes y
Errdzuriz, quienes se transformaron en el nexo con dichas sociedades, toda vez que éstos se encargaron
de presentar tales negocios a estas Sociedades Instrumentales, ejecutdndolos en bolsa, en términos
funcionales al esquema antes descrito.

Asimismo, para la presuncion que el Sr. Julio Ponce Leron habria ideado y promovido este
esquema, se ha tenido en cuenta el hecho que Ia utilizacién de las Sociedades Cascada habria generado
oportunidades de negocios a sociedades controladas por €l y, en la medida que cllo era necesario para
esto ltimo, también a Sociedades Vinculadas e Instrumentales, y cuyo resultado habria sido contrario al
interés social de las Sociedades Cascada. En ese orden de cosas, se ha podido observar que en algunas
oportunidades el interés social de las Sociedades Vinculadas ¢ Instrumentales se habria subordinado al
interés social de las Sociedades Relacionadas, toda vez que en ocasiones se pudo constatar que con los
titulos Calichera A y Oro Blanco aquéllas vendieron a estas tltimas a precios menores a los que las
habian adquirido de las propias Sociedades Relacionadas, recompraron acciones a precios superiores a
Ios que las habian vendido previamente también a las propias Sociedades Relacionadas, todo ello en
condiciones que aparentemente no habrfan sido las de mercado. No obstante, esta subordinacion era
compensada con las oportunidades de negocios que le fueron otorgadas a las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales, que, por lo general, también pudieron vender a las Sociedades Cascada, acciones a
precios mayores a aquélios a los que las habian adquirido, los que ademés habrfan sido aparentemente
mayores a los de mercado.

Por otra parte, y a mayor abundamiento, cabe destacar que el esquema descrito fue realizado en
base a los titulos Oro Blanco, Calichera A y SQM-B; de esta manera, no se consideré el titulo Norte
Grande en los mismos, toda vez que ello hubiera significado que alguna Sociedad Relacionada habria
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sido la sociedad que tendria que haber comprado al final del ciclo las acciones Norte Grande, situacion
que podria haber perjudicado el interés social de aquélla, tal como habria sucedide en la especie con
diversas Sociedades Cascada.

Conforme a los antecedentes disponibles, es dable presumir que el Sr. Julio Ponce Lerou a
través de las distintas personas que oficiaron como gerentes de las Sociedades Cascada habria podido
implementar el esquema del que se ha dado cuenta. Asi el Sr. Motta y, en menor medida, el Sr. Contesse
gjecutaron las operaciones sociales en las respectivas Sociedades Cascada correspondiéndoles
materializar el esquema en cuestién, siendo participes necesarios, dado que sin la actuacién de ellos no se
podria haber llevado a la practica dicho esquema, En cuanto al Sr. Aldo Motta, quien tuvo la calidad de
gerente general de Inversiones SQ por un periodo de tiempo, su acceso a informacion resultaba atn mas
integro, tanto en cuanto al momento de sus respectivas transacciones y operaciones, como en cuamto al
conjunto de transacciones y operaciones de las Sociedades Cascada.

Cabe seflalar ademds que en estas estructuras también se habrian instrumentalizado a
sociedades relacionadas a los Sres. Roberto Guzman, Leonidas Vial y Alberte Leblanc, cuya
participacidn resultaba ser necesaria para la operatoria del presunio esquema antes sefialados. En efecto,
las Sociedades Vinculadas e Instrumentales sirvieron de puente entre Ias Sociedades Relacionadas con el
Sr. Julio Ponce y las Sociedades Cascada, siendo estas iltimas, como se ha dicho, las que garantizarian ¢l
resultado del prsunto esquema. Asimismo, a lo menos en noviembre del afio 2011, Inversiones Silvestre
habria afectado el precio de Calichera A con ¢l aparente fin que el precio de los remates realizados en
dicho mes, por Inversiones Silvestre, Inversiones SO, Transcorp y Norte Grande no resultaran muy
alejados a los precios en que se ejecutaron las operaciones en rueda. A este respecto, se ha podido
observar que las sociedades controladas o de propiedad de las personas naturales antes individualizadas
pudieron vender generalmente sus acciones representativas del capital social de las Sociedades Cascada
y/o SQM a precios significativamente mayores que los de su adquisicién, las que finalmente fueron
compradas por una Sociedad Cascada, como se ha dado cuenta en la seccion de Hechos y Analisis, casi
exclusivamente mediante remates a precios aparentemente superiores a los de mercado, o a través de
operaciones OD sin difusion, realizadas con la modalidad antes sefialada. A este respecto, y como ya se
ha sefialado, los antecedentes darfan cuenta ademés que el actuar de las Sociedades Vinculadas e
Instrumentales habria estado subordinado al interés de las Sociedades Relacionadas, siendo compensado
para ello con importantes oportunidades de negocios.

Asf las cosas, esta serie reiterada de operaciones y transacciones realizadas en bolsa con un
mismo pafron, mismos intervinientes, con distintos grados de cercania y con similarcs consecuencias
para las partes involucradas, podria ser entendida que obedecio a un comportamiento uniforme con
incentivos claros y definidos, producto de una planificacion y estructmracién conducente a la
materializacion del esquema descrito, que explicaria la realizacién de préacticas, que no serfan acordes,
con aquellas que debieran prevalecer en el mercado de valores,

HI. CARGOS QUE SE FORMULAN

Conforme a los antecedentes e informacion con los que se cuentan a fa fecha, el Sr. Julio Ponce
Lerou, durante el perfodo de tiempo en que se desarrollaron los hechos detallados en la seccion 1 del
presente oficio, era controlador y presidente de los directorios de las Sociedades Cascada. En efecto, el
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Sr. Julic Ponce Lerou fue la {nica persona que desempefié continua y conjuntamente un cargo en la
administraciéon — Presidente del Directorio - de lodas y cada una de las Sociedades Cascada durante el
perfodo en que ocurrieron los hechos descritos. En ese orden de cosas, se ha podido constatar ademas que
en el periodo de tiempo en que se habria practicado el esquema referido en las secciones I y 11 anteriores,
los Sres. Araya, Motta y Contesse cumplieron funciones de gerenie general en diferentes Sociedades
Cascada ya sea sucesivamente 0 en un mismo momento del tiempo y, no obslante aquello, se siguié
aplicando el esquema antes sefialado de manera coordinada, interviniendo cn elfos diferentes Sociedades
Cascada. Se pudo observar, también, como ya se dijo, que diversas personas de la confianza del Sr. Julio
Ponce Lerou ejercieron cargos de director y gerente en las Sociedades Cascada.

Por otra parte, el Sr. Julio Ponce Lerou presenta vinculos de indole comercial, social, de
negocios, entre otros, - de acuerdo a los antecedentes expuestos en la seccion 1 de Hechos y Andlisis —
con las Sociedades Vinculadas e Instrumentales y/o con las personas naturales que controlan y/o
participan en la propiedad de éstas, observindose que en el perfodo que tuvieron lugar los hechos,
aquéllas operaron reiteradamente con las Sociedades Cascada, siendo dichas sociedades las contraparies
de una parte importante de operaciones realizadas por las Cascada con los titulos Oro Blanco, Calichera
Ay SQM-B, constituyéndose casi de manera exclusiva en las conirapartes de las Sociedades Cascada
cuando se trataron de operaciones de remates y OD sin difusidn con dichos titulos.

Adems de ello, los antecedentes darfan cuenta que el presunto esquema referido en las
secciones Iy II habrian tenido por objeto generar oportunidades de negocios cuya rentabilidad era
asegurada por las operaciones cuyas contrapartes fueron las propias Sociedades Cascada, principalmente
para las Sociedades Relacionadas al Sr. Julio Ponce Lerou, y en la medida que ello era necesario para lo
anterior, también para las Sociedades Vinculadas e Instrumentales, observandose ademas que el interés
social de estas Gltimas estaba subordinado al interés social de las Sociedades Relacionadas.

De esta manera, es posible entender que para la realizacion del esquema antes sefialado, la
linica persona que presentaba vinculos y que contaba con la posibilidad de coordinar el actuar de las
Sociedades Cascada y las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales seria el Sr. Julio Ponce
Lerou, e] cual habria sido el idedlogo y promotor de tal presunto esquema, ademds de participar de él.

De acuerdo a los antecedentes reunidos a la fecha, el Sr. Julio Ponce Lerou habria propiciado,
implementado y participado en la realizacion de operaciones sociales, de inversién y/o financiamiento
de las Sociedades Cascada y operaciones bursdtiles realizadas por las Sociedades Relacionadasy las
Sociedades Cascada, que llevaban a la prictica el esquema antes descrito, las que no habrfan tenido por
fin el inferés social de estas iiltimas, pudiendo incluso ser vislumbradas como contratias a éste,
contribuyendo, por el contrario, al interés social de las Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢
Instrumentales.

Contorme a lo anterior, se comunican a Ud. los siguientes cargos, para que al tenor de los
mismos, haga valer su defensa ante este Servicio

1.- Infraccion a lo previsto en los numerales 1 y 7 del articulo 42 de la Ley N° 18,046 sobre
Sociedades Andnimas, en su calidad de Presidenle de los directorios de las Sociedades
Cascada, disposiciones que plantean que los directores no podran:  “7) Proponer
modificaciones de estatutos y acordar emisiones de valores mobiliarios o adoptar politicas o
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decisiones que no lengan por fin el interés social "(al respecto se ha tenide presente la
eliminacion de la expresion: “sino sus propios intereses o los de terceros relacionados”, a
contar del dia 1° de encro de 2010); y “7) En general, practicar actos ilegales o contrarios a
los estatutos o al interés social o usar de su cargo para obtener ventajas indebidas para si o
para terceros relacionados en perfuicio del interéds social.”

Al respecto cabe hacer presente que las actuaciones que a continnacion se enumeraran,
vulnerarian, los numerales 1 y 7 del articulo 42 de la Ley N°18.046, atendido que conforme a
los antecedentes disponibles a la fecha, no tendrian por fin el interés social de las Sociedades
Cascada, pudiendo incluso ser consideradas contrarias al mismo.

Segun lo sefialado en los Hechos y Andlisis expuestos, existen indicios que permiten colegir
que el Sr. Ponce Lerou, en su calidad de Presidente del Directorio de todas las Sociedades
Cascada y usando sus nexos con las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales,
habria ideado y promovido Ia realizacion del esquema descrito en las secciones 1y I, y ademas
habria participado en aquél. En tal sentido, habria propuesto modificaciones de estatutos,
adoptado decisiones y practicado diversos actos, con el presunto objeto de implementar el
esquema antes referido, el cual no tendria por fin el interés social de las Sociedades Cascada,
pudiendo ser considerado conirario al mismo. Dicho esquema habria provisto acciones Oro
Blanco, Calichera A y SOM-B - principalmente a través de remates realizados
mayoritariamente a precios que pueden ser entendidos bajo mercado y en condiciones que
imponian barreras a la participacion de un mayor niimero de inversionistas - a las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas y/o Instrumentales; las que, mediando meses, enajenaron dichas
acciones a precios significativamente mayores a los que las habian comprado, siendo las
contrapartes de estas operaciones, mayoritariamente, las propias Sociedades Cascada, las que
las adquirieron, principalmente, mediante remates que tenian la caracteristica de realizarse a
precios aparentemente sobre mercado u operaciones OD sin difusion o con difusion de 3
minutos.

Los antecedentes referidos, respecto de las actuaciones antes indicadas, dan cuenta que las
Sociedades Cascada efectuaron diversos aumentos de capital durante el periodo en que se
desarrolfaron los hechos detallados en el presente olicio, siendo algunos de ellos propuestos por
el propio Sr. Ponce Lerou al directorio de la respectiva Sociedad Cascada, quien ademds
concurrid con su voto favorable al acuerdo para que ellos fueran presentados a su aprobacién a
Ias respectivas juntas de accionistas. Luego, y una vez que los aumentos de capital habian sido
aprobados por las respectivas juntas, el Sr. Ponce Lerou participd con su voto favorable en la
sesion de directorio respectiva para dar curso a dichos aumentos, {odo ello, presumiblemente
para hacerlos funcionales al esquema antes descrito, lo cual, por lo expresado, no se observa
afin a los intereses sociales de las Sociedades Cascadas, pudiendo ser considerado contrario a
dicho interés social. En efecto, segin se ha expuesto, las acciones provenientes de dichos
aumentos permitieron dejar disponibles en los hechos, imporianles paquetes de acciones
Calichera A y Oro Blanco, que fueron usados en la realizacién del esquema descrito en las
secciones 1 y Il anteriores, los que, como se ha dicho, habrian contribuido al interés de las
Sociedades Relacionadas, Vinculadas ¢ Instrumentales.
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En ese sentido v para la implementacion del esquema ideado por el Sr. Julio Ponce Lerou, las
acciones provenientes de los aumentos de capital que él propuso y promovié, fueron adquiridas
mayoritaria y generalmente por las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, a
través de remates, realizados principalmente a precios que pueden entenderse bajo mercado y
con condiciones que imponian barreras a la participacién de un mayor niimero de
inversionistas. Posteriormente, y mediando meses, las Sociedades Relacionadas, Vinculadas e
Instrumentales enajenaron dichas acciones, siendo las contrapartes de estas operaciones,
principalmente, las propias Sociedades Cascada, para lo cual se utilizaron mayormente remates
efectuados a precios aparentemente sobre el mercado, u operaciones OD sin difusidn.

Asimismo, y como parte del esquema antes descrifo, los fondos captados por los aumentos de
capital realizados por diversas Sociedades Cascadas, fueron destinados a financiar la compra de
acciones Calichera A, Oro Blanco o SQM-B cuyas contrapartes fueron, principalmente, las
Sociedades Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, las que a su vez habian adquirido
dichas acciones, mayoritariamente, de las propias Sociedades Cascada y, en menor medida de
terceros, segdn se describe en las secciones Ly 11 anteriores.

Asi, de los antecedentes expuestos en las secciones I y 11 de este oficio, se puede presumir que
el Sr. Julio Ponce Lerou habria ideado, promovido y participado en el esquema en cuestion,
concurriendo con su voto favorable en las sesiones de directorio que tenian por objeto dar curso
a las diferentes etapas necesarias destinadas a aumentar el capital social de las Sociedades
Cascada, y actuando de modo de procurar que los fondos recaudados fueran ulilizados para
llevar a la practica el esquema antes descrito.

En ese mismo orden de cosas, se pudo observar que el directorio de Oro Blanco acordd la
emision de valores mobiliarios en la forma de un bono colocado en cl mercado internacional
durante el afio 2009, cuyo producto se habria destinado en parte a financiar las operaciones
sociales de Oro Blanco que se enmarcaban en el esquema descrito en las secciones Iy 1I
anteriores. Es asi como el Sr Julio Ponce Lerou, concurrio con su voto favorable para aprobar
esta emision de deuda, presumiblemente con el objeto que los fondos a recaudar por la emisidn
de este bono fueran destinados en parte al desarrollo del esquema antes sefialado.

Como parte del esquems presuniamente ideado por el Sr, Ponce, las fransacciones entre las
Sociedades Relacionadas, Vinculadas y/c Instrumentales por una parte y las Sociedades
Cascada por la otra, tuvieron como caracteristica comin que se realizaron en términos de
precios aparcntemente en beneficio de las primeras, situacién que no habria sido consecuencia
de las condiciones imperantes en el mercado al momento de su ejecucion, sino que de la forma
en que se estructuraron y, en delinitiva, se ejecutaron tales operaciones.

Asimismo, en el afio 2010 el capital social de Pampa Calichera fue reducido, produciéndose el
reparto del mismo a sus accionisias, siendo Oro Blanco el principal destinatario del mismo,
que, como ha sido analizado, utilizé dicho efectivo para efectuar compras de acciones
Calichera A a Sociedades Vinculadas e Instrumentales, operaciones que se habrian enmarcado
en el esquema del que se ha dado cuenta. En tal sentido, los aniecedentes recopilados permiten
entender que el Sr. Julio Ponce Lerou habria concurrido con su voto favorable a dicha
modificacion estatutaria conociendo el destino de los fondos, y que ella no se realizaba
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persiguiendo el interés social de Pampa Calichera sino que de Sociedades Vinculadas e
Instrumentales.

Por olra parte, los estatutos sociales de Pampa Calichera fueron modificados en el afio 2011,
para dividir dicha sociedad, y crear Potasios, sociedad cuyas actuaciones principales, segtin lo
expuesto en los Hechos y Analisis, se destinaron casi en su totalidad a operar con Inversiones
SQ, en actuaciones que no habrian tenido como fin el interés social de Potasios, asi como
tampoco de Pampa Calichera, Al igual que lo sefialado previamente, los antecedentes expuestos
en las secciones Iy II anteriores darfan cuenta que el Sr. Julio Ponce Lerou, como presunto
idedlogo y promotor del esquema, al momento de entregar su voto favorable para acordar
proponer a la junta de accionistas la division de Pampa Calichera, lo habria hecho a efectos que
dicha divisién fuera fincional para ef desarrolio del esquema antes sefialado.

En suma, las actuaciones del Sr. Ponce Lerou realizadas en su calidad de director de las
Sociedades Cascada, que no habrian tenido por fin el interés social de éstas, pudiendo ser
consideradas contrarias al mismo, y que conforman el esquema antes descrito, serian las
siguientes: :

i aumentos de capital del afio 2008 de las sociedades Norte Grande, Oro Blanco y Pampa
Calichera;

1i. aumentos de capital del afio 2010 de las sociedades Norte Grande y Oro Blanco;
fii.  aumento de capital del afic 2011 de Pampa Calichera;

iv.  modificacion de los estatutos sociales de Pampa Calichera para su divisién y la creacion
de Potasios;

V. modificacién del bono internacional de Pampa Calichera en el afio 2008 junto al proceso
de renegociacion, suscripcion de nuevos créditos y pago de pasivos de Oro Blanco y
Norte Grande en el perfodo comprendido entre junio del afio 2008 hasta agosto de 2009;

vi.  colocacion de los aumentos de capital de Norte Grande, Oro Blanco y Pampa Calichera
durante los afios 2009 y 2010, correspondientes a los aumentos acordados durante el afio
2008, asi como la gestion de uso de estos fondos;

vil.  proceso de venta de acciones Calichera A por parte de Oro Blanco en mayo de 2009, asi
como la recompra de acciones Calichera A por la propia Oro Blanco durante ef segundo
semestre del afio 2009 y financiamiento de estas adquisiciones;

viii. participacion de Norte Grande en €l aumento de capital de Oro Blanco, acordado en el
afio 2008 y colocado durante el afio 2009, junto con la posterior compra de acciones Oro
Blanco por Norte Grande durante el segundo semestre del afio 2009, incluyendo ademas
su financiamiento;
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participacion de Oro Blanco en el aumento de capital de Pampa Calichera, acordado en
el afio 2008 y colocado durante los afios 2009 y 2010, junto con la posterior compra de
acciones Calichera A durante el afio 2010 por Oro Blanco, incluyendo ademds su
financiamiento;

acumulacion de efectivo por parte de Pampa Calichera efectuado mediante: (i)
operaciones de financiamiento, realizadas a través de su filial Global Mining durante el
altimo trimestre del afio 2009; (ii) operaciones de desinversién en el titulo SQM-B,
realizadas durante el (ltimo trimestre del afio 2009; vy, (iii) colocacidn a terceros en el
afio 2010 del aumento de capital acordado en el afio 2008, junto con el reparto de
efectivo efectuado por Pampa Calichera durante el afio 2010, incluyendo tanto
dividendos como reparto de capital, ademas del uso del efectivo proveniente de estos
repartos por Oro Blanco;

operaciones con el titulo SQM-B efectuadas en diciembre de 2009, marzo y abril de
2010, en las que participaron, en diversas y distintas ocasiones, Pampa Calichera,
Inversiones del Parque, Banchile y Citigroup;

oportunidad de colocacién del remanente de aumento de capital de Pampa Calichera en
el afio 2010 y efecto en el monto recibido por Oro Blanco del dividendo obligatorio
repartido por Pampa Calichera,;

proceso de adquisicidn y venta de acciones Calichera A, por parte de Norte Grande,
junto con el financiamiento y uso de los fondos, ademés de las actuaciones de Oro
Blanco durante el perfode en el cual Norte Grande efectuaba dichas compras;

disminucidn de capital de Pampa Calichera en el afio 2010;
financiamiento de las Sociedades Cascada durante el segundo semestre del afic 2010;

proceso de adquisicion y venta de acciones SQM-B por Norte Grande, incluido el
financiamiento, y actuaciones de Pampa Calichera durante ¢f periodo en ef cual Norte
Grande efectuaba dichas compras y, posterior adquisicion de acciones SQM-B por
Pampa Calichera en febrero de 2011, incluido su financiamiento;

operaciones con el titulo SQM-A entre: (i) Pampa Calichera y Oro Blanco en diciembre
de 2010 y enero de 2011; (ii) Pampa Calichera, a través de Global Mining, v Linzor y
esta tiltima con Oro Blanco en marzo de 2011, y, (iii) Ore Blanco y Potasios en octubre
de 2011; asi como el financiamiento entre las Sociedades Cascada para la compraventa y
pago de dichas acciones;

aumento de capital de Pampa Calichera en el afio 2011 v use de estos fondos; gestion y
participacion de Oro Blanco en el aumento de capital de Pampa Calichera acordado en el
afio 2011, asi como la venta de acciones Calichera A por Oro Blanco en dicho afio;
adquisicion y venta de acciones Calichera A por Norte Grande; y adquisicion de acciones
Calichera A por Potasios junto al financiamiento de dichas operaciones;
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xix, financiamiento de las Sociedades Cascada durante el afio 201 I;
xx.  préstamo de Potasios a Inversiones SQ durante octubre de 2011.

Conjuniamente a los cargos antes indicados, y respecto de los hechos descritos ocurridos a
partir del 1° de enero de 2010, se advierte que las Sociedades Cascada, en cuyos directorios el
Sr. Ponce Lerou detentaba la calidad de Presidente, cfectuaron diversas operaciones con partes
relacionadas que debieron ser realizadas con el objeto de contribuir al interés social,
ajustindose en precio, términos y condiciones a aquellas que prevalecieran en el mercado,
conforme lo establece el Titulo XVI de la Ley N° 18.046 -que irata de las operaciones con
partes relacionadas realizadas por las sociedades anonimas abiertas-, lo cual no se habria
verificado en 1a especie.

En efecto, no obstante haberse realizado diversas operaciones entre las Sociedades Cascada y
personas relacionadas por los vinculos descritos precedentemente en este oficio Yy que
configuran las relaciones del articula 146 del citado cuerpo legal, no existe constancia que éstas
hayan cumplido con las exigencias descritas en dicho Titulo.

Como se ha dado cuenta en los Hechos y sus respectivos Analisis, no obstante que las
Sociedades Cascada implementaron sendas politicas de habitualidad de acuerdo a lo permitido
por el articulo 147 de la Ley N°18.046, la misma disposicién establece que una sociedad
anonima abietta solo podra celebrar operaciones con partes relacionadas cuando tengan por
objeto contribuir al interés social de la sociedad y se ajusten en precio, términos y condiciones
a aquellas que prevalezcan en el mercado al tiempo de su aprobacién. Por fo demds, similar
referencia fue expresada en la misma politica de habitualidad acordada por los directorios de
fas Sociedades Cascada,

En Ia especie, y conforme a los antecedentes disponibles a la fecha, es posible presumir que
diversas operaciones realizadas por las Sociedades Cascada con personas relacionadas, al
anparo de la Politica de Habitualidad, habrian sido realizadas sin perseguir el interés social de
aquéilas, toda vez que ellas se habrian enmarcado en el esquema descrito en las secciones [y 11
del presente oficio, los que tenfan por objeto contribuir al interés social de las Sociedades
Relacionadas, Vinculadas e Instrumentales, y no ¢l de las Sociedades Cascada.

En el mismo seniido anterior, los antecedentes presentados en los Hechos vy Analisis darian
cuenta, ademds, que diferentes operaciones realizadas por las Sociedades Cascada con personas
relacionadas, fueron efectuadas en condiciones que podrian no ser entendidas como de
mercado, aun cuando se utilizaron, para algunas de ellas, mecanismos de mercado, los que, no
obstante, por s{ mismos no garantizan que dichas operaciones se hayan realizado en “precio,
términos y condiciones a aquellas que prevalezcan en el mercado ol tiempo de su aprobacidn”
de acuerdo a lo requerido por el articulo 147 de la Ley 18.046 y la propia Politica de
Habitualidad. Al respecto, cabe precisar que diversas transaccioncs expuestas y analizadas, se
habrian realizado consistentemente a precios que no correspondian a los prevalecientes en el
mercado al tiempo de su realizacién, y se concretaron a través de mecanismos que, en los
hechos, no habrian llevado a la maximizacién del interés de cada Cascada.
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Todos estos elementos permiten sostener que en la realizacion de las operaciones cuestionadas,
efectuadas por las Sociedades Cascada con partes relacionadas, no se habria dado
cumplimiento a las normas del Titulo XVT de la Ley N° 18.046, siendo ello imputable al Sr.
Julio Ponce Lerou, toda vez que dichas operaciones se enmarcaban en el esquema detallado en
las secciones 1y II anteriores. Tal como se ha mencionado previamente, los antecedentes darian
cuenta que el Sr. Julio Ponce Lerou habria sido el idedlogo y promotor de tal esquema, el que
ademas se habria llevado a la practica con su participacién y bajo su direccion.

En dicho sentido las operaciones que darian paso a la configuracién de este cargo serian las

signientes:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

™)

(vi)

(vii)

(viii)
(ix)
{x)
(xi}

préstamo de Oro Blanco a Pampa Calichera, ocurrido durante el segundo semestre de
2010, junto con el posterior pago de éste;

operaciones con titulos SQM-A entre Pampa Calichera y Oro Blanco y entre Oro Blanco
y Potasios, realizadas en los meses de diciembre 2010, enero y octubre de 2011;

préstamo de Pampa Calichera a Oro Blanco para que esta sociedad adquiriera acciones
SQM-A, durante marzo de 2011, junto con el posterior pago de éste;

préstamo de Norte Grande a Oro Blanco, financiado con el producto de la venta de
acciones SQM-B en enero de 2011, junto con el posterior pago de éste;

préstamo de Inversiones SQ a Pampa Calichera durante febrero de 2011, para que esta
sociedad adquiricra acciones SQM-B, junto con el posterior pago de éste;

venta de acciones Calichera A por Oro Blanco a Norte Grande e Inversiones SO, en
enero y marzo de 2011 y posterior compra de acciones Calichera A por Potasios a Norte
Grande e Inversiones SQ;

préstamo de Inversiones SQ a Pampa Calichera en agosto de 2011, junto con el posterior
pago de éste;

préstamo de Potasios a Inversiones SQ durante octubre de 2011;
préstamo de Inversiones 3Q a Potasios durante noviembre de 2011;
préstamo de Norte Grande a Oro Blanco en noviembre de 2011:

préstamo de Oro Blanco a Potasios durante noviembre de 2011,
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3.- Infraccidn a lo previsto en los incisos primero y segundo del articulo 53 de la Ley N° 18.045
sobre Mercado de Valores, segiin el siguiente detalle;

2)

De los antecedentes expuestos, aparecen indicios para entender que, en la especie, el Sr.
Julio Ponce Lerou habria incurrido en fa figura prohibitiva descrita en el inciso segundo
del art{culo 53 de Ia Ley N° 18.045, de Mercado de Valores, la que prescribe que
“Ninguna persona podrd efectuar transacciones o inducir o intentar inducir a la compra
o venta de valores, regidos o no por esta ley, por medio de cualguier acto, prdctica,
mecanismo o ariificio engaiioso o fraudulento”.

En la especie, el engafio se manifestaria en el conjunto de transacciones bursdtiles
cfectuadas a partir del esquema descrito, las que son detalladas en la seccion Hechos y
Anélisis, para cuya materializacién se adoptaron diversos mecanismos bursatiles,
caracterizados por fa reiteracién en su uso, a saber, principalmente remates, que se
efectuaban principalmente a precios aparentemente bajo el mercado en un solo lote y con
una difusién que no se condecirfa con el objetivo de maximizar la recaudacion
proveniente de lales transacciones; remates efectuados a precios aparentemente sobre &l
de mercado; ODs con difusién de tres minutos; y, ODs sin difusién, siendo una parte
importante de estas @ltimas realizadas sin difusion por la intervencion de Larrain Vial,
Es asi como, y si bien dichas transacciones se ajustaron formalmente a la norma que
regula dichos mecanismos bursétiles, aquéllas habrian sido estructuradas de manera de
dar curso al esquema planificado, procurando que dichas transacciones se efectuaran
entre determinadas partes concertadas, obstaculizando [a posible intervencién de
terceros, para efectos de que tales transacciones se pudieran efectuar en los precios y
condiciones en que finalmente tuvieron tugar. En el contexto del esquema, la masividad
de (ransacciones cfectuadas mediante mecanismos engafiosos y su reiteracién y
extension en el tiempo, habria afectado el correcto funcionamiento del mercado de
valores y, por tanto, la confianza y transparencia del mismo.

En ese orden de cosas, este modo de proceder ha podido ser observado en las
operaciones en que participaron las Sociedades Cascada, las sociedades controladas por
el Sr. Julio Ponce, distintas de las Sociedades Cascada, las sociedades del Sr. Roberto
Guzman y, en menor medida, las Sociedades Instrumentales. Tales operaciones habrian
tentdo como denominador comin haber permitido la creacién de oportunidades de
negocios, aparentemente en condiciones favorables para las Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, y que habria ido en contra del interés social de las
Sociedades Cascada. De esta manera, las Sociedades Relacionadas, Vinculadas y/o
Instrumentales pudieron vender en la generalidad de los casos las acciones SOM-B,
Calichera A y Oro Blanco a precios significativamente mayores a los que las habian
adquirido, para lo cual wtilizaron el mecanismo de remates, los que se efectuaban a
precios aparentemente distintos que los prevalecientes en el mercado, y operaciones OD,
asegurando el resultado de estos esquemas las Sociedades Cascada, dando cuenta tal
circunstancia del aparente interés Y motivacién para su realizacién ¥ participacion en
ellas, siendo ello un fundamento plausible de su posible concertacién con el Sr. Ponce,
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con quien, por lo demds, todas presentan nexos comerciales o relaciones de diversa
indole.

Es asf como dichas operaciones fueron presentadas ante el mercado como si se tratara de
operaciones ordinarias, con diversidad de partes independientes entre si, o en las que se
cumplian con los requisitos para fa gjecucion de las mismas, esto es, con el presunto
objeto de que cualquier observador no detectara el objetivo final del conjunto de
transacciones cn holsa que, como se ha visto, responderian al esquema descrito en las
secciones 'y II anteriores,

De este modo, la realizacion de las operaciones y el uso de tales mecanismos bursatiles
puede entenderse como engafioso desde que, conforme a los antecedentes disponibles, se
habria buscado utilizar al mercado bursatil con el objeto de dar una apariencia de
normalidad a la serie de transacciones que se realizaban al amparo del esquema antes
descrito, con la finalidad de evitar que ¢l mercado tomara conocimiento que ¢l conjunto
de dichas transacciones obedectan a estructuras concertadas y planificadas que habrian
tenido por objeto proveer oportunidades de negocios a las Sociedades Relacionadas,
Vinculadas e Instrumentales, cuyo resultado favorable se sostenia en la posterior
participacién, como adquirente, de las Sociedades Cascada,

En tal sentido, y respecto de las operaciones en las que participaron Sociedades
Relacionadas y las Sociedades Cascada, dichos actos corresponderian a fos siguientes:

(1)  venta de acciones Calichera A por parte de Oro Blanco cn mayo de 2009, las
operaciones de las Sociedades Vinculadas, Relacionadas y/o Instrumentales con
dicho titulo durante el afio 2009, asi como Ia recompra de acciones Calichera A
por la propia Oro Blanco durante ef segundo semestre del afio 2009;

(i)  la colocacion a terceros en el afio 2009 de las acciones de primera emisién de Oro
Blanco no suseritas en el periodo de opcién preferente, correspondientes al
aumento de capital acordado en el afio 2008; conjuntamente con las operaciones
de las Sociedades Instrumentales, Vinculadas y/o Relacionadas con dicho titulo en
el afio 2009; asi como Ia adquisicion de acciones Oro Blanco por Norte Grande
durante el segundo semestre del afio 2009,

(iif) la colocacion a terceros en el afio 2010 de las acciones de primera emision
Calichera A, no suscritas en el periodo de opcion preferente y correspondiente al
aumento de capital de Pampa Calichera acordado en el afio 2008, conjuntamente
con la adquisicion y venta de acciones Calichera A durante el afic 2010 por Notrte
Grande, asl como las operaciones de las Sociedades Vinculadas, y/o
Instrumentales con dicho titulo en el afio 2010 y de la adquisicion de acciones
Calichera A por Oro Blanco durante el mismo afto 2010;

(iv) adquisicién de acciones SQM-B por Norte Grande en el afio 2010 ¥y venta de las
mismas en el afio 2011, junto con operaciones realizadas por las Sociedades
Vinculadas con dicho titulo desde octubre del afio 2010 hasta marzo del afio 201 1,
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ademds de la adquisicién de acciones SQM-B por Pampa Calichera en el afio
2011y,

(v} venta de acciones Calichera A por Oro Blanco en el afio 2011; junto con las
operaciones de las Sociedades Instrumentales, Vinculadas y/o Relacionadas con
dicho titulo durante el afio 2011, ademas de la adquisicion de acciones Calichera A
por Potasios en noviembre del afio 2011.

En ese orden de cosas, también se han podido observar transacciones bursatiles en las
que participaron diversas Sociedades Cascada, cuyo propésito habria sido la generacion
de utilidades contables, las que, en la medida que se permitioé su reconocimiento, fueron
utilizadas para el reparto de dividendos que se destinaron a financiar la adquisicion de
acciones por parte de las Sociedades Cascada, enmarcandose dichas operaciones en ¢l
esquema antes seflalado. Es asf como estas transacciones bursdtiles finalmente imponian
a las Sociedades Cascada la obligacion de entregar un mayor monto de dividendos, no
obstante, que las operaciones que daban pasc a estas utilidades contables no generaban
flujo de efectivo, Para la materializacién de esas transacciones bursatiles, descritas en la
seccion Hechos y Andlisis, se efectuaron principalmente ODs con difusién de tres
minutos y OD sin difusion, las que habrian sido utilizadas para asegurar el cierre de una
serie de transacciones que responderian a una planificacién previa, la que consideraba
que ellas se efectuaran entre determinadas partes que se habrian concertado.

En tal sentido y respecto a estas ultimas, lo engafioso estaria dado porque se habrian
realizado operaciones bursatiles con el unico objetivo de reconocer utilidades contables,
lo cual era posible debido a la diferencia entre el valor libro de las acciones y su valor de
venta, no obstante, se buscod dar la apariencia que dichas transacciones bursatiles
parecieran ser operaciones propias de mercado.

BEn efecto, en el caso de la operacion de Pampa Calichera con el titulo SQM-B efectuadas
en diciembre 2009 y marzo y abril de 2010, los elementos detallados en los Hechos ¥ sus
Andlisis -entre ellos los inversionistas involucrados, la ocasién de las operaciones, los
mecanismos bursatiles utilizados, los precios en que se efectuaron y los resultados
financieros y contables de las mismas- darian cuenta que Pampa Calichera efectud
diversas compras con el titulo SQM-B cuyo objetivo no habria sido adquirir la propiedad
de dichas acciones, sino generar una utilidad contable, la que se materializaba mediante
la venta de cstas acciones, todo ello en un breve periodo de tiempo, operando
principalmente con Citigroup v Banchile tanto en las operaciones de compra y venta y
siempre con una utilidad financiera para estas tltimas y en el caso de Pampa Calichera,
una pérdida financiera y una importante utilidad contable, debido al menor valor al que
estaban registradas en su contabilidad dichas acciones.

En cuanto a las operaciones realizadas con acciones SQM-A, efectuadas en marzo v
octubre de 2011, se ha podido observar que de forma de poder reconocer utilidades
contables se buscd incorporar a Linzor, entidad cuya intervencién habria permitido
cumplir de manera formal y aparente con el hecho que un tercero parlicipara de estas
operaciones, toda vez que en el afio 2011 el auditor externo de las Sociedades Cascada
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no habia permitido el reconocimiento de utilidades contables por operaciones en que
participaron unicamente sociedades del mismo grupo empresarial, esto es, las
operaciones con el titulo SQM-A efectuadas cn los meses de diciembre de 2010 y enero
de 2011. Es asf como, a partir de ciclos de operaciones OD con difusién de 3 minutos, se
dio paso a esta operacion, en la que Pampa Calichera vendié acciones a Linzor para que
posterior e inmediatamente la Gltima vendiera el mismo nfimero de acciones recién
adquiridas a Oro Blanco, y finalmente, en octubre de ese afio, vendié estas mismas
acciones a Potasios, las que fucron pagadas con una cuenta por cobrar que mantenia
Pampa Calichera con Oro Blanco por US$281 millones, y gque posteriormente fue
asignada a Potasios, fruto de a division de Pampa Calichera.

En tal sentido, y respecto de las operaciones en las que participaron Sociedades Cascada,
dichos actos corresponderian a las siguientes:

(i)  operaciones con el titulo SQM-B iniciadas en diciembre de 2009, las que fueron
efectuadas entre Pampa Calichera, Banchile y Citigroup, asi como las operaciones
de SOM-B en marzo y abril de 2010 entre las mismas partes; y,

(ii)  operaciones con titulos SQM-A entre Pampa Calichera (Global Mining) y Linzor
y esta (ltima con Oro Blanco en marzo de 2011; ademds de la operacién con el
titulo SOM-A entre Oro Blanco y Potasios en octubre de 2011,

Infraccion a lo dispuesto en el inciso primero del articulo 53 de la Ley N° 18.045, de
Mercado de Valores, en cuanto previene que “Es comfraric a la presente ley efectuar
cotizaciones o transacciones ficticias respecto de cualquier valor, ya sea que las
ransacciones se lleven a cabo en el mercado de valores o a través de negociaciones
privadas.”

Del mérito de los hechos y mecénica de las operaciones detalladamente expuestas y
analizadas, resullaria plausible estimar que las operaciones realizadas con el titulo SQM-
A entre Oro Blanco y Pampa Calichera en los meses de diciembre de 2010 y enero de
2011, si bien fueron efectuadas en bolsa, no se hicieron con la intencién que dichas
acciones abandonaran el activo de Pampa Calichera y menos ain el del grupo
empresarial de las Sociedades Cascada, lo gque se ve reforzado por la forma de
liquidacién de tales operaciones. Asi, resulta presumible que estas operaciones se habrian
efectuado con el propdsito de servir al esquema, v de generar utilidades contables, como
ocurrié con la operaciones sobre SQM B entre Pampa Calichera y Citigroup y Banchile,
lo que, de no haber mediado la prevencion de la auditora, se habria traducido en una
posterior distribucion de dividendos, para cuyo pago Pampa Calichera habria tenido que
buscar financiamiento toda vez que estas operaciones generadoras de utilidades contables
no eran acompafiadas de un flujo de efectivo.

Es asi como el 23 de diciembre de 2010 y el 14 de enero de 2011, Pampa Calichera
enajend un fotal de 2,5 millones de acciones SQM-A a Oro Blanco para, al dia siguiente,
recomprar esas acciones a Oro Blanco. Al respecto, la informacién recopitada indicaria
que tales operaciones bursitiles entre Pampa Calichera y Oro Blanco, no podrian
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entenderse como realizadas “en el mercado abierto” como se sefialé en la sesion
respectiva del directorio de Pampa Calichera, desde que las érdenes de compra y venta
provinieron de una misma persona detentando distintas posiciones para una y otra. Tales
Ordenes eran exactamente iguales, sélo diferenciadas en el tipo de operacion, una de
compra y otra de venta; y, desfasando una de fa otra sélo por segundos. A ello habria que
agregar que, ¢omo se ha visto, estas ordenes fueron fraccionadas para poder ser
realizadas en rueda, y efectuadas a través de operaciones OD con difusion de 3 minutos
por operacién, en un mercado que, en las fechas de tales operaciones, estuvo
basicamente formado por estas transacciones entre Oro Blanco y Pampa Calichera.

En tal sentido, la forma en que se estructuraron Ias operaciones entre Pampa Calichera y
Oro Blanco daria cuenta que Pampa Calichera, aun cuando efectuaba operaciones de
venta con el titulo SQM-A, no habria buscado desprenderse de este activo. En efecto,
conforme a los antecedentes disponibles a la fecha, pareciera que las operaciones fueron
estructuradas para que Pampa Calichera vendiera las acciones SOM-A a Oro Blanco,
para recomprarlas al dia siguiente.

Al respecto cabe indicar que se ha tenido presente, entre otros, la coincidencia de fa
liguidacion de lfas operaciones efectuadas entre Pampa Calichera y Oro Blanco; asi, las
efectuadas los dias 23 de diciembre de 2010 ¥ 14 de enero de 2011 tuvieron condicién de
liquidaciéon PM (pago mafiana), en tanto aquéllas realizadas los dias 24 de diciembre de
2010 y 17 de enero de 2011 fueron ejecutadas con condicién de liquidacién PH (pago
hoy). Con ello, Oro Blanco, que no contaba con financiamiento para esas operaciones,
s6lo efectud un sobregiro intradiario de su cuenta bancaria. Esta estructuracion entrega
indicios que Oro Blanco no habria considerado mantener estas acciones, asi como
tampoco Pampa Calichera habria pretendido desprenderse de las mismas,

De lo expresado resultaria que Pampa Calichera hizo tales operaciongs, sin el objetivo
real de vender estas acciones a Oro Blanco ¥, mas bien, con la intencion que ellas, en
términos practicos, no salieran de su propiedad. La liquidacion PM y PH significé que
Pampa Calichera casi al mismo momento de entregar [as acciones SQM-A producto de
las ventas, debia recibir las acciones SQM-A producto de las compras realizadas. En el
mismo sentido expresado, el Sr. Motta, en la sesion de directorio de Pampa Calichera de
19 de enero de 2011, sefialé que fa recompra efectuada el dia 24 de diciembre de 2010
habria obedecido a mantener la participacién en SQM.

Cabe, ademds, sefialar que los precios de las operaciones de venta efectuadas por Oro
Blaneo siempre fueron superiores a los precios de las operaciones de ventas efectuadas
por Pampa Calichera. De esta manera Oro Blanco siempre obtuvo utilidades financieras,
en tfanto Pampa Calichera tuvo pérdidas financieras, pero importantes utilidades
contables. Como se ha visto, los dfas en que Pampa Calichera y Oro Blanco efectuaron
sus operaciones de compra y venta de acciones SQM-A, Ia totalidad o casi la totalidad de
la actividad del mercado fue explicada por ecstas operaciones, por lo que para la
formacién del precio de esa accion, estuvo supeditada a dichas transacciones.
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De los elementos antes analizados, y conforme a los antecedentes disponibles a la fecha,
se podria entender que el real objetivo de las operaciones efectuadas por Pampa
Calichera en los meses de diciembre de 2010 y enero de 2011 habria sido la generacién
de utilidades contables. Segun la informacion proporcionada por Pampa Calichera, cada
una de esas operaciones de venta efectuadas con el titulo SOQM-A le significé una
utiidad contable de US$126 millones. La comprensién antes indicada, se reforzaria con
las actuaciones realizadas durante el afio 2011 por fas Sociedades Cascada tras el rechazo
del auditor externo a permitir reconocer dichas utilidades dado que eltas no habian sido
realizadas, puesto que las acciones SOM-A segufan en poder de una empresa
perteneciente al grupo empresarial de Pampa Calichera.

De este modo, la falta de coincidencia entre el sentido genuino de una operacion de
compra y venta de acciones en el mercado de valores, que deberia ser entendida como la
transferencia de propiedad de un titulo, y el objetivo real de las operaciones efectuadas
por las Sociedades Cascada, que como se ha dicho, seria la generacion de utilidades
contables, permite entender que dichas transacciones serian ficticias, al aparentar una
realidad diversa a la efectivamente perseguida.

La ejecucion de tales operaciones parece mas bien haber tenido lugar con un objetivo
diverso a transferir la propiedad, toda vez gue en los hechos las acciones vendidas en
bolsa, volvieron a su vendedor y la forma de su liquidacion permitid que su precio de
compra se pagara y el de venta se recibiera el mismo dia, lo que darfa cuenta de lo
ficticio de la operacion.

Respecto a las operaciones antes sefialadas en los literales (a) y (b} que configurarian la
infraccién a los incisos primero y segundo del articulo 53 de la Ley N° 18.045, todas ellas se
enmarcarian en el esquema de transacciones que habria ideado y promovido el Sr. Julio Poace Lerou,
esquema ademds que habria sido llevado a la practica bajo su direccion.

En virtud de o antes expuesto, se formulan los presentes cargos al Sr. Julio Ponce Lerou para
que, denfro del plazo de veinte (20) dias habiles contado desde [a notificacién del presente, haga valer
sus descargos y aporte los antecedentes que estime pertinentes para sus intereses.

Se hace presente que en sus descargos podrd solicitar la apertura de un periodo probatorio, el
que de acuerdo a [o dispuesto por el articulo 35 de la Ley N° 15.880, no podra ser superior a treinta ni
inferior a diez dias, durante el cual se podran solicitar las diligencias y rendir las pruebas que estime
pertinentes al caso.

Estimandose necesario para el debido proceso, especialmente en lo que atafie al ejercicio del
derecho a defensa, y por asi aconsejarlo la fe publica, en su calidad de interesado en el proceso, tendra
acceso a toda la documentacion e informacién de las Sociedades Cascada que sirven de fundamento a los
presentes cargos, los que forman parte del correspondiente expediente administrativo.

Av. Libentedw Bemardo
O Higgins 1449 Pige 1
Sanxiago - Chile
Fono: (S6.2) 617 4660
Fux: (3623 617 4191
Casifta: 2167 - Cormeq 21
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Por otra parte, con el fin de facilitar el acceso a toda la documentacién e informacién de las

Sociedades Cascada que sirven de fundamento a los presentes cargos, los que forman parte del
correspondiente expediente administrativo, se le comunica que fos antecedentes que conforman el
expediente administrativo de esta investigacion se encuentran a su disposicion para ser consultados en
horario de atenci6n a pitblico, entre las 9:00 y las 13:30 horas, en el Area de Cumplimiento de Mercado
de este Servicio. Para ello, podrd concurrir usted o un apoderado habilitado de conformidad con el
articulo 22 de la Ley N° 19.880, previa coordinacion telefonica para el dia y hora de su revision, al
ntimero (02) 2 6174240,

Saluda atentamente 2 usted

SUPERINTENDENTE

AS/hmg.-
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