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Ministerio PUblico y Otros C/ Aldo Motta Camp.

Santiago, treinta de octubre de dos mi dieciocho.

VISTOS Y OiDOS:

Que esta Sala del Cuarto Tribunal de Juicio Oral en lo Penal de
Santiago, reunida después de cerrado el debate de rigor, de
conformidad a lo establecido en el articulo 339 del Cédigo Procesal
Penal y ponderando todas las pruebas rendidas en el curso de la
audiencia con arreglo a las normas contenidas en el articulo 297 del
texto legal citado, ha deliberado y ha arribado a las siguientes
conclusiones:

A.- Pronunciamiento previo respecto a la incidencia planteada
por la defensa en relacién a la eventual falta de legitimidad activa del
Querellante Lobos.

Que la defensa en el curso de sus alegaciones iniciales, una vez
comenzado el juicio, esbozd que el querellante senor Roberto Lobos
Cerda, carecia de legitimidad activa para comparecer como tal en la
audiencia de juicio, aun cuando, en su oportunidad, adhirid a la
acusacion fiscal. Esto porque si bien se admitié su comparecencia por el
Juez de Garantia en la etapa intermedia como querellante, éste halbria
sugerido que la incidencia planteada en dicha sede por la defensa,
seria mads bien una cuestion de fondo que podria volver a plantearse en
esta instancia. De lo anterior y desprendiéndose de la oportunidad y
forma en que la defensa planted este asunto, es decir, una vez iniciado
el juicio oral, sin requerir de este ftribunal un previo y especial
pronunciamiento sobre la materia, en la practica ha compartido las
apreciaciones del juez de garantia en cuanto a sostener que se trataria
de una legitimidad que no estaria relacionada con el proceso en
cuanto tal, sino a un aspecto de fondo, afirmando que aquella parte no
seria fitular del interés juridico protegido por los delitos que aqui se han
planteado. Consecuentemente, no cabia otra cosa que dejar su
resolucion para la sentencia definitiva y asi permitir que actuara como
querellante y acusador en el curso del total e integro desarrollo de este
juicio, hasta esta instancia.

Ahora bien, aquello paradojalmente permitié que el querellante
gue la defensa no reconociera como tal, en el curso del juicio actud y
ejercid todas las prerrogativas que la ley confiere a dicho interviniente,
cuestion que no es susceptible de escindirse en esta etapa procesal.




En cuanto al fondo, el concepto de victima que estd
contemplado en el arficulo 108 del Cdédigo Procesal Penal, estd
conceptualizado en términos mucho mds amplios que el circunscrito al
ambito civil, en el cual si es relevante exigir un interés real, actual y con
efectos patrimoniales en la persona del demandante.

Conjuntamente con ello, habiéndose delimitado este juicio al
conocimiento de acciones netamente penales, en que se persigue la
responsabilidad que pudiese tener el acusado en delitos de naturaleza
supraindividual y difuso, que por tanto no exige prueba en relacion a los
resultados de la accion que se postula como fipica, antijuridica y
culpable, el tribunal no puede sino concluir, que la incidencia ha
perdido eficacia. En efecto, sélo cabria dilucidar si el Senor Lobos Cerda
ha sido perjudicado por el ilicito, es decir, si ha sufrido efectos que
inciden directamente en las consecuencias nocivas del hecho ilicito,
concepto que también queda comprendido en el de victima u
ofendido contenido en la ley procesal que rige éste proceso.

Sin embargo, en la prdctica no existen peticiones individuales que
el fribunal deba resolver en su favor en la sentencia definitiva, dado que
el objeto del juicio estd completamente delimitado en lo que estd
contenido en el respectivo auto de apertura y de él consta que no se
somete a conocimiento de este tribunal, si el Senor Lobos Cerda ha
resultado perjudicado de algun modo por las supuestas acciones
tipicas, antijuridicas y culpables. No se ha requerido un pronunciamiento
concretfo y singular en relacion a la afectacidon de sus intereses
particulares, por lo que mal podria este ftribunal, declarar que no los
tiene.

Conforme a lo que se viene diciendo, no puede entonces sino
rechazarse el referido incidente por haber devenido en inconducente
en esta instancia.

B.- En cuanto al fondo.

l.- Imputaciones concretas.

Que se ha sometido a conocimiento y resolucion de este fribunal,
si acaso una serie de hechos que han sido sistematizados por los
acusadores en dos grupos, constituyen o no delitos de los contemplados
en la Ley de Mercado de Valores, N°18.045.

Concretamente, se debia determinar si por un lado, una serie de
seis acaecimientos precisamente descritos en el primer conjunto de
hechos, asi identificados, configuraban o no el delito consumado vy
reiterado de manipulacion bursdtil, previsto y sancionado en el articulo
53, en relacion con los articulos 59 letra e) y 61, todos de la Ley 18.045,
de Mercado de Valores como lo planteara el Ministerio Publico,



Querellante Habitat y Querellante Senor Lobos; mientras que el
acusador particular, Moneda A.G.F, ademas sostuvo, que todos ellos
igualmente configurarian el delito de revelacion de informaciéon
privilegiada; unido a que, en el descrito como “Hecho N° 6 del primer
grupo de hechos”, a su vez, lograria subsumirse en la figura tipica
contenida en el articulo 52, en relacion con el articulo 59 letra c) de la
referida ley.

A lo anterior se suma que, debia decidirse si el segundo grupo de
hechos contenido en ambas acusaciones, objeto del juicio, constituyen
0 no un delito consumado de enfrega de informacion maliciosamente
falsa al mercado, previsto y sancionado en el articulo 59 lefra a), en
relaciéon con el arficulo 61, ambos de la ley 18.045, de Mercado de
Valores.

Conjuntamente con todo aquello, de estimarse que existen
conductas constitutivas de delitos, se ha sometido a decision de este
tribunal, si cabe participacion culpable al enjuiciado Aldo Motta Camp
en la perpetracion de todos ellos.

Il.- El marco legal aplicable.

La ley 18.045 que ftipifica las figuras delictivas base de la
controversia, importa que la proposicion factica descrita en cada una
de las disposiciones de esta, sean constitutivas de una infraccion penal y
a la vez, administrativa. Que asi, “se ha pretendido por el Estado para
cumplir eficientemente con los fines que ha tenido en vista desde su
dictacion, los que apuntan esencialmente a mantener mercados
equitativos, ordenados y transparentes; a la difusion amplia de
informacion; a fomentar la competencia, el profesionalismo, y el
resguardo de la ética, por parte de las personas que intervienen en
dichos mercados y a sancionar actos, practicas y mecanismos
enganosos o fraudulentos; todo lo cual debe tender necesariamente a
alentar la confianza de los inversionistas en el mercado de capitales y a
fomentar la inversion en los instrumentos de ese mercado”, tal como se
advierte expresamente de la historia fidedigna de su establecimiento.

Ahora bien, mds alld de la discusion ontolégica que pueda
producirse respecto a la potestad sancionadora administrativa del
Estado, en la prdctica, los hechos que se han traido a colacion por
parte de los acusadores, de estimarse acreditados y subsumibles en las
disposiciones antes referidas, como se dijo, fienen la doble propiedad
de ser constitutivos de infracciones administrativas e ilicitos penales.

Tal es asi, que ha sido admitido y probado en el curso de este
juicio, que los mismos hechos cuya determinacion y calificacion son
objeto de este proceso, ya fueron parte de un procedimiento



administrativo  sancionador llevado a cabo por la autoridad
administrativa competente, esto es, la ex S.V.S. actual Comisidon para el
Mercado Financiero. Lo anterior, conforme lo dispuesto en el inciso final
del articulo 58 de la ley 18.045 que expresamente obliga a la
Superintendencia de Valores y Seguros a denunciar al Ministerio PUblico
los delitos que senalan los articulos 59 y 60 de la ley 18.045, “sin perjuicio
de las sanciones administrativas que pudiere aplicar por esas mismas
situaciones”. Es precisamente este precepto el que viene a explicitar tal
voluntad general, que es que el Estado acepta y propende la dualidad
de procedimientos y sanciones, a nivel administrativo y penal, en casos
que ha cadlificado de especialmente graves, porque enfiende que
dichas conductas prohibidas, de concretarse, ponen en peligro el
sistema de intermediacion bursafil tal como fue disenado y en
consecuencia, desencadena efectos nocivos en el funcionamiento del
orden publico econdmico y por ende de la economia nacional.

Que sin perjuicio de lo anterior, conviene aclarar que se trata de
procedimientos independientes, auténomos, distintos, regidos por
principios sustantivos y procesales diversos, que no son consecutivos o
causales el uno del otro; no implican en ningun caso una suerte de
revision en doble instancia, dado que ambos, si bien surgen del frabajo
analitico de la autoridad administrativa que debid interponer la
denuncia en esta sede, tras culminar su investigacion, dio vida a un
procedimiento nuevo, sujeto a los principios y normas que rigen el
sistema procesal penal.

Esto aparece de manifiesto, pues se trajo como antecedente
probatorio el procedimiento administrativo sancionador, que culmind
con la imposiciéon de sanciones, como lo fue respecto del enjuiciado
Motta Camp, pero que no presenta, en ningun caso, identidad con este
juicio penal. No la tiene porque se trata de tribunales o autoridades con
facultades sancionadoras diversas, sujetos como se dijo a un marco
normativo y sistémico diferenciado, en que el juzgador tiene
competencias normativas disimiles y especificas. Pero también, porque
en este caso concreto, el conocimiento versd sobre hechos diversos a
aqguellos contemplados en la Resolucion administrativa, que se extendid
a una gama mucho mds amplia, variada y prolongada en el tiempo, de
multiples sucesos con incidencia en muchos dmbitos, entre los cuales,
solo uno de ellos es el que se atiene al mercado de valores, el que a la
vez, en dicha sede, decia relacion con un abanico también mucho mas
amplio de eventuales participes.

La Superintendencia de Valores y Seguros, hoy Comision para el
Mercado financiero es una institucidon autdbnoma, con personalidad



juridica y patrimonio propio, que se relaciona con el Gobierno a través
del Ministerio de Hacienda, que fiene entre ofras funciones, velar
porque las personas o instituciones fiscalizadas, cumplan con las leyes,
reglamentos, estatutos y otras disposiciones que las rijan. Para ello estd
investida de amplias atribuciones, contenidas en el articulo 4° del
entonces vigente DL 3538 de 1980, hoy modificado por la ley 21.000. En
consecuencia, su competencia no presenta equivalencia con la
potestad que le es propia y exclusiva a un tribunal de justicia que ejerce
jurisdiccion en lo penal.

Il Bien juridico protfegido.

Enseguida, incumbe adentrarse en el andlisis del bien juridico
protegido por las figuras penales de cuya determinacion se trata, asi
como de los elementos facticos que debian encontrar sustento en los
distinfos medios de prueba aportados.

En primer lugar, el articulo 53 de la ley 18.045, dispone que: “es
contrario a la presente ley efectuar cofizaciones o transacciones
ficticias respecto de cualquier valor, ya sea que las transacciones se
lleven a cabo en el mercado de valores o a través de negociaciones
privadas.

Ninguna persona podrd efectuar fransacciones o inducir o
intentar inducir a la compra o venta de valores, regidos 0 no por esta
ley, por medio de cualquier acto, prdctica, mecanismo o artificio
enganoso o fraudulento”.

De su simple lectura, se advierte que sanciona la conducta de
coftizar o transar ficticiamente dentro del mercado o en negociaciones
privadas. En el primer escenario, si se habla de estar “transando denfro
del mercado”, es evidente que los sujetos activos a quienes estd dirigido
el mandato, son aquellos que pueden intervenir directa o
indirectamente en el sistema bursdtil y que de hecho lo hacen, es decir,
la norma parte del supuesto que quién podria incurrir en la conducta
prohibida, lo haga “en el Mercado”. Por consiguiente, haciéndose
cargo de uno de los argumentos que reiteradamente se escuchd en
este juicio, invocar que “algo” se haya efectuado o pasado por el
Mercado, no excluye necesariamente la ilicitud de la conducta que
entrana el abusar, que no es otra cosa que: “usar mal, de manera
excesiva o injusta, impropia o indebida”.

En la segunda hipotesis, esto es, efectuar “cotizaciones ficticias”,
ya sea denfro o fuera del mercado formal, al no estar regulado el
escenario en que podrian ocurrir, la conducta reprochable resulta ser
aun mds amplia.



Tal como lo narrara el entonces Superintendente Carlos Pavez,
una cotizacion alude al ofrecimiento que cualquier persona podria
hacer publicamente, incorporando o instruyendo incorporar al sistema
bursdftil, una orden de venta o de compra, de una determinada
cantidad de valores a cierto precio, para manifestar su voluntad de
adquirirlo o desprenderse de €l, en el caso que algun ofro comprador o
vendedor admita esa valoraciéon del activo de que se trate.

La conducta prohibida entonces, consiste en efectuar
“transacciones o cotizaciones ficticias”. Esto significa que una de las
modalidades de comisidon del delito de Abuso de Mercado, tipificada
en el inciso primero del articulo 53 de la L.M.V, es precisamente a través
del fingimiento de una defterminada fransaccidon o cofizacion en el
Mercado o en negociaciones privadas, respecto de cualquier valor.

Debe senalarse que habrd un acto, contrato, pacto o transaccion
simulada, cuando existe disconformidad entre la voluntad declarada y
manifestada por los contratantes, en relacion a la voluntad interna y
real de los declarantes. En su sentido puramente gramatical, el acto de
simular significa “representar una cosa fingiendo o imitando lo que no
es”’, de modo que presupone la existencia de una voluntad
manifestada, explicitada o formalizada, que es discrepante con la
voluntad real de los confratantes. Es precisamente aquello, o que
gueda prohibido en el dmbito cuyo andlisis se ha requerido a esta
Magistratura. Dicho de ofro modo, todo agente cuya actuacion esté
sometida a la regulacion de la ley de mercado de valores (N°18.045) de
aqguellos indicados en el articulo 1°, que participe de este dmbito de
infermediacion de valores, directa o indirectamente, debe sujetarse a
estas “reglas del juego”, sin que ninguno de ellos pueda excluirse de la
prohibicion, aduciendo justos o legitimos fines econdmicos, financieros o
de intermediacidén, porque la hipdtesis comisiva no admite causales de
justificacion.

Esto evidentemente tiene como corolario, que toda regulacion
recaida en este espectro de la actividad econdmica, a nivel nacional e
internacional, se estructura con el fin de asegurar un mercado
financiero integrado, eficiente y fransparente, Ultima cuestion que
evidentemente se perturba o distorsiona con cualquier acto simulado o
ficticio, que en el dmbito concreto en el cual se desarrollan las
conductas, no pueden ser sino “cotizaciones o tfransacciones respecto
de cualquier valor”. En el caso que se trate de una transaccion, sin
duda se estd frente a una hipdtesis comisiva que presupone el
conocimiento de quienes estdn involucrados en la misma, que



convienen en aparentar una cosa, pero que en realidad consienten en
realizar otra.

Ahora bien, cabe precisar que no se tfrata de ilicitos patrimoniales
tendientes a proteger bienes juridicos individuales, sino que por el
conftrario, se trata de figuras de peligro abstracto, precisamente porque
afectan la confianza, la tfransparencia, la competitividad y eficiencia en
el mercado, todos los cuales son bienes juridicos difusos que no
requieren ser probados, porque el peligro viene presupuestado por la
norma, frente a la sola ejecucion de la conducta prohibida. Por esa
razdn, no cabe alegar ni infentar en esta sede, la acreditacion de
determinados perjuicios de esa indole para tal o cual inversionista, toda
vez que no es de competencia de este tribunal hacerlo y tampoco son
parte del injusto de naturaleza penal que se viene analizando.

En el caso del inciso segundo del articulo 53, se dispone que
ninguna persona podrd efectuar fransacciones o inducir o intentar
inducir a la compra o venta de valores, regidos o no por esta ley, por
medio de cualquier acto, prdctica, mecanismo o artificio enganoso o
fraudulento.

De su simple tenor literal, es indiscutible que se trata de una
disposicion prohibitiva bastante amplia, considerando diversos verbos
rectores, tal como se asentd en la sentencia citada de la Excma. Corte
Suprema en causa Rol 276-2010 de veintisiete de mayo de dos mil once.

En cuanto a que deba necesariamente ser una figura fipica
destinada a alterar los precios de los valores de qué se trate, la norma
no lo explicita en tal sentido y por consiguiente, esa conclusion solo
puede emanar de otras fuentes del derecho, no vinculantes para esta
magistratura. Con todo, es facil inferir que al fingir o simular una
transaccion, se estard efectuando una declaracidon de una
determinada oferta, demanda y se conferird un precio cierto, respecto
a un especifico fitulo, por lo que, consecutivamente, se estard enviando
o difundiendo informacién falsa a los demds participes del mismo,
respecto de esos precisos aspectos, es decir, sobre la real oferta,
demanda y también lo relativo a los precios que existen sobre esos
determinados valores o instrumentos. De ahi deriva precisamente su
potencial distorsionador y es lo que se pretende evitar, prohibiendo sin
mas, las fransacciones o cotizaciones simuladas o ficticias.

En otro orden de ideas, ciertamente los acusadores no distinguen
en su imputacion, en cuanto a si se frata de conductas que se
enconfrarian comprendidas en el inciso primero o segundo de la
referida disposicion, efectuando un reproche que abarca ambos,
postulando que se incurrid en una serie de transacciones fraudulentas,



ficticias o enganosas vy artificiosas, efectuando asi una interpretacion
omnicomprensiva de la norma.

Sin  embargo, dicha aparente imprecision, no acarrea la
indefension del acusado, toda vez que la cadlificacion juridica, aun
cuando es propuesta por los acusadores, es resorte exclusivo del
Tribunal en su labor jurisdiccional. Tal es asi, que conforme lo dispone la
ley, los juzgadores aun pueden considerar la posibilidad de otorgar a los
hechos una calificacion distinta a la establecida en la acusacion, previa
apertura de debate, el cual -por cierto- no ha ocurrido en este juicio,
toda vez que aqui se frata de la condicion inversa, en que la discusion
ya ha tenido la amplitud necesaria, para permitir el liore e integro
ejercicio del derecho de defensa que se reclama.

Retornando a la idea de delimitar la esencia del conflicto, de lo
que se frata es de verificar si el acusado ha intervenido de algun modo
en representacion de una sociedad emisora, por tanto, sujeto a la
normativa que regula el funcionamiento del Mercado, ejecutando
conductas que son eminentemente contrarias a los fines y principios que
deben salvaguardarse dentro del sistema de intermediacion de valores,
para que éste siga constituyendo un legitimo lugar de encuentro de
intfereses confrapuestos, entre aquellos que los ofrecen publicamente (a
través de su oferta publica) y quienes tienen superdvit de ahorro (que
buscan -por cierto- una buena alternativa de inversion).

Es asi como, el mercado es por definicion, un lugar de
infermediacion, lo que significa que fiende a poner en relacion a dos o
mas personas o entfidades para que lleguen a un acuerdo. Su
legitimidad es producto de una negociacion de infereses contrapuestos
gue se someten al escrutinio del mercado, para definir cudl es el punto
de encuenfro mds conveniente, equitativo y/o ajustado a la realidad.
De lo anterior, surge que para ser legitimo, verdadero, real y por ende
no ficticio o simulado, debe provenir de la confluencia de posiciones
antagodnicas, que persigan fines diversos, pero que estén dispuestas a
correr riesgos y sujetarse a las reglas que delimitan este espacio de
infermediacion. De ahi que la regulacion persiga asegurar
transparencia, equidad, competitividad y confianza.

El articulo 1° de la ley 18.045, vincula a la misma, toda oferta
publica de valores y sus respectivos mercados e intermediarios,
enconfrdndose entonces comprendidos las bolsas de valores, los
corredores de bolsa y los agentes de valores; las sociedades andnimas
abiertas; los emisores e instrumentos de oferta publica y los mercados
secundarios de dichos valores dentro y fuera de las bolsas, aplicGndose
dicho cuerpo legal a todas aquellas fransacciones que tengan su origen



en ofertas publicas de los mismos o que se efectlen con intermediacion
por parte de corredores o agentes de valores.

Despejando la hipbtesis, en este caso se postula que se incurrid en
una serie de fransacciones ficticias por Sociedades Anédnimas Abiertas,
empresas emisoras que forman parte de un grupo empresarial del cual,
supuestamente el acusado, ocupd el cargo de gerente general en el
periodo cuestionado, lo que de ser probado, conforme a los articulos 49
y 50 de la Ley 18.046 y articulo 58 inciso segundo del Cddigo Procesal
Penal, le acarrearia responsabilidad penal en la medida que haya
intervenido efectivamente en los hechos propuestos.

IV.- Ponderacion de los medios de prueba que han servido de
base fundamental para la decision.

Que, del andlisis concatenado de las posiciones asumidas por los
infervinientes, en relacion a los hechos de las acusaciones ventiladas,
declaracion del acusado y abundante prueba aportada, se puede
verificar que existen presupuestos que no son controvertidos y que, al
contrario, son asumidos como verdaderos por todas las partes, siendo
debidamente respaldados mediante la produccion probatoria.

En primer lugar, es un hecho publico y notorio, por ende no debid
ser probado, que la SOCIEDAD QUIMICA Y MINERA DE CHILE S.A., en lo
sucesivo fambién indistintamente SOQUIMICH o S.Q.M es una sociedad
andénima abierta que cuenta con cinco lineas de negocios,
denominadas: nutricion vegetal de especialidad; yodo y derivados; litio
y derivados; potasio, y quimicos industriales.

Enseguida, hubo consenso en que el control de SOQUIMICH se
gjerce a través de una cadena de sociedades que forman una
estructura de “Cascada”, encontrdndose en la base de esta cadena la
empresa SQM, que genera valor en base a las actividades no
financieras ya senaladas. Sobre ésta se encuentran, en orden
ascendente, las empresas Pampa Calichera, Oro Blanco y Norte
Grande, todas ellas sociedades andnimas abiertas, cuyo controlador
final es SQ, sociedad andnima cerrada, de propiedad de Julio Ponce
Lerou, tal como consta de informacion publica, a saber, sus Memorias
anuales, que ademdas fueron incorporadas como prueba en la causa.
(O.M.P N° 18). Asi, esta estructura societaria detenta la propiedad vy
control de S.Q.M, basando su actividad —puramente financiera- en las
acciones que poseen de la empresa base.

Algo de su historia fue referido por el Director Patricio Phillips Sdez
quien menciond -desde su perspectiva- cual habia sido el origen y
evolucion de Soquimich desde que pasara de ser una empresa estatal,
a una entidad netamente privada, en la década de los 80. Enseguida,



el mismo testigo indicd que el objetivo central de estas companias era
mantener el control de la subyacente, para lo cual habia que coordinar
las actividades de todas las companias que formaban parte del grupo
controlador y en lo posible, si se daban las oportunidades, aumentar o
disminuir su participacion en funcion de los indices.

Sobre la creacién de esta estructura de confrol denominada
“Grupo Pampa”, también se explayd el acusado, quien dijo haber sido
el Gerente general de (Pampa Calichera, Oro Blanco y Norte Grande )
desde agosto del ano 2009 a diciembre del ano 2011. Esta Ultima
condicidon fue ademds ampliomente respaldada por copiosa
documental, consistente en Actas de Directorio en las que consta que
asumid tal cometido, la formalizacidon de los poderes concedidos,
reducidos a escritura publica, multiples cartas y correos electronicos en
que se identifica como tal y las fichas de clientes de las distintas
Corredoras de Bolsa, todas las cuales, resultaron atfingentes vy
concluyentes al respecto.

Tampoco fue debatido que, de acuerdo a los estatutos de SQM,
vigentes a la época de los hechos, tal como explicd el acusado, el
tema del control resultaba de la mayor relevancia ya que la empresa
poseia dos series de acciones, A y B, siendo las acciones de la serie A,
de conftrol. Menciond el acusado que, a propdsito de la dictacion del
DL 3.500, se permitid a las AFP invertir en acciones de Soquimich para
impedir la concentraciéon de la propiedad a ese porcentaje, asi, se
limitd el nUmero de acciones que podia votar cada accionista en las
juntas. A partir de esto, ningUn accionista podia votar mds del 37,7% de
las acciones, todo lo cual consta ademdads en los estatutos sociales de la
Sociedad Quimica y Minera de Chile, en adelante SQM.

V.- Sintesis por Casos.

Que dicho todo lo anterior, estas jueces han estimado que para
una mejor comprension de la cuestion debatida y de la decision
adoptada por este tribunal, es posible distinguir los hechos que le son
imputados a Motta Camp, de la manera que a confinuacion se
expondrd:

| ) En primer lugar y tal como lo fransparentan los acusadores,
existe un primer grupo de hechos, descritos en los Casos 1 a 5, que
consistirian en que el acusado, en su calidad de gerente general de las
Sociedades Cascadas ( Pampa Calichera, Oro Blanco y Norte Grande),
halbria realizado diversas fransacciones (compras y ventas), respecto de
acciones SQM (serie A o B), que formaban parte de su activo, en las
que las empresas Cascadas, actuando como vendedor, no pretendia
enagjenar y actuando como comprador, no pretendia adquirir los



activos que eran objeto de la operacion bursdfil. El objetivo comun de
todas estas tfransacciones habria sido el de generar utilidades contables,
aun a costa de provocar una pérdida financiera a la compania o
sociedad involucrada, finalidad para la cual se habria instrumentalizado
el mercado de valores.

Todas las transacciones tendrian como anfecedente la
circunstancia de que, desde antes de iniciarse estas simulaciones,
Pampa Calichera tenia acciones SQM (A y B) contabilizadas a un menor
precio, debido a que figuraban registradas en su contabilidad, a valores
historicos a que habian sido adquiridas en su momento.

Enseguida, es posible apreciar una segunda hipotesis, otra clase
de hechos, igualmente contenidos en “el primer grupo”, descrito vy
denominado como “Caso 6" por los acusadores. Al respecto, si bien se
postula que configurarian transacciones ficticias o efectuadas por
medio de actos, prdcticas, mecanismos o artificios enganosos o
fraudulentos, al haber provocado una transferencia meramente
transitoria de la propiedad de los titulos respectivos, en este caso se
atfribuyen a un fin diverso. En efecto, ya no se trata de obtener utilidades
contables sacrificando ganancias financieras en cada una de las
operaciones, sino que, lo que aqui se plantea y describe, es que a
través de una serie de multiples hitos y decisiones sociales, sumados a
diversas operaciones bursatiles que recaen en un activo diverso,
especificamente acciones Calichera A, se habria perseguido obtener
suculentas ganancias tanto para el contfrolador como para oftras
sociedades vinculadas y relacionadas a éste, a costa de una
abrumadora pérdida financiera para las Sociedades ubicadas en los
niveles intermedios del grupo empresarial, en que participan una serie
de inversionistas calificados, entfre los cuales se cuentan los querellantes
de esta causa.

En consecuencia, enseguida se hard una referencia a lo que
finalmente se ha decidido por esta Magistratura, diferenciando cada
una de las hipotesis comisivas que se han venido senalando.

A.- En cuanto alos hechos 1 a 5, constitutivos del primer grupo de
Hechos.

1.- En particular, respecto alos hechos 1,2y 3.

Aldo Motta Camp, expuso lata y detalladamente como, para las
Sociedades Andnimas que administraba, el tema del control de la
subyacente SQM, constituia el objetivo primordial del Grupo Pampa,
todo lo cual también consta de las respectivas Memorias anuales
incorporadas al juicio.




Al mismo fiempo, especificd que las acciones de SQM se dividian
en dos series, A de confrol porque sus propietarios elegian a 7 de los 8
Directores y las acciones de la serie B, cuyos duenos elegian sélo a un
Director, pero recibia un dividendo adicional del 10%. Que aquello, tal y
como es légico, incidia tanto en sus precios, demanda vy liquidez, siendo
evidentemente mds costosas y menos liquidas las acciones de conftrol.
Asi lo corroboré entre otros, el gerente de operaciones de la Bolsa
electronica Luciano Yerkovic, al indicar que las acciones SQM-B eran
mas liquidas y por ende, mds transadas. En el mismo sentido, atestigud
Juan Alberto Ponce Hidalgo, gerente de operaciones de la Bolsa de
Comercio de Santiago, al referir que las SQM-B eran acciones liquidas,
con presencia de un 100% en el Mercado.

Por otro lado, el Superintendente de la época Senor Carlos Pavez,
concordd con el acusado en el sentido que, a fines del ano 2009,
Pampa Calichera comprd cerca de tres millones de acciones SQM-B y
que, en un tiempo cercano, vendid cantidades similares del mismo
activo.

Que profundizéndose en la razén econdmica que habia detrds de
las operaciones, el testigo antes referido, indicd que podia deducirse
que se hicieron con el fin de llevar a valor de mercado, acciones que
habian sido registradas en la contabilidad de la empresa, a su valor de
adquisicion, de muy larga data y por ende, a un precio muy menor.
Consecutivamente, al llevar dichas acciones a valor razonable, eso se
traducia en el reconocimiento de ufilidades y por ende, la posibilidad
de repartir mayores dividendos para sus accionistas. En sintesis, esto
representa un punto de encuentro entre las tesis confrapuestas en el
juicio. Pavez agregd que, de acuerdo a las normas contables, existia
una regla que consistia en que, para fijar el precio de venta y por
consiguiente, calcular las utilidades en base a su costo de adquisicion,
se utilizaba el Ultimo precio en operaciones en que habian intervenido
terceros. Luego, ese es el principal punto por dilucidar, en los casos 1, 2y
3. es decir, si Pampa Calichera logré conseguir su objetivo,
intermediando en el Mercado bagjo las “reglas del juego” y por ende,
con completa incertidumbre acerca de sus contrapartes y resultados de
las eventuales fransacciones que se dispondria a realizar.

Sintetizando la controversia, las partes de este juicio han
concordado en que existia un problema econdmico para el Grupo
empresarial, dado por una necesidad de revalorizar una parte de los
activos de propiedad de Pampa Calichera, representados en acciones
SQM de ambas series, Ay B, que por diversos motivos, entre los cuales se
cuenta el uso del denominado sistema contable “FIFO”, quedaron



registrados en sus libros de contabilidad al valor de adquisicion de largos
anos atrds, de modo que se encontraba devaluado su patrimonio,
cuestion que indefectiblemente afectada su capacidad de
endeudamiento. Conforme a lo recientemente citado, en relacion a los
dichos del ex Superintendente de Valores y Seguros, Senor Pavez, es
posible sostener que lo que se debe desentranar es, si para resolver
aqguel asunto interno, la compania utilizd medios licitos, admisibles y
legitimos.

En el caso que se acreditara que la administraciéon bajo el mando
de Aldo Motta Camp, logré su objetivo, efectuando una serie de
transacciones con terceros independientes, en las Bolsa de Comercio,
mediante los sistemas de negociacion existentes y cumpliendo
cabalmente con la normativa bursdtil, tal como lo sostuvo la defensa, el
medio seria licito y el objetivo final perseguido, sin duda alguna se
habria concretado en pos del interés social, al importar un incremento
del valor del patrimonio de la compania en general y por ende un
beneficio para todos sus accionistas. Por otro lado, si se postula que lo
hizo, pero ya no con terceros independientes, con fotal incertidumbre,
sino a fravés de negociaciones privadas, simulando transacciones entre
terceros independientes en el Mercado de Valores, que en realidad no
lo eran porque estaban confabulados para instrumentalizar el mercado
en favor de sus intereses particulares, estariamos frente a un ilicito,
descrito en el articulo 53 de la Ley de Mercado de Valores. También
configuraria esta misma hipotesis, de comprobarse que las operaciones
se efectuaron con entidades vinculadas, relacionadas o
instrumentalizadas al controlador, que también supone concierto previo,
burlando la necesaria incertidumbre y buena fe que debe reinar en el
tantas veces citado, Mercado.

Desde la formulacion de cargos, contenida en el Reservado N°
634 de la Superintendencia de Valores y Seguros, (OMP 133 de la
fiscalia); Resoluciéon de la Superintendencia de Valores y Seguros N°223 (
O.M.P 719); declaraciones de Carlos Pavez Tolosa y Victor Zapata
Lerega, ambos como funcionarios de la entidad reguladora, se
desprende que los casos 1, 2 y 3 de las acusaciones, fueron dados por
establecidos y fundaron sendos reproches de naturaleza administrativa,
que solo no fueron motivo de sanciéon, producto de la prescripcion de
igual naturaleza que los afectaba, dada la época de comision de los
MisMos.

Dado lo anterior, cabe referirse a los indicios que se tuvieron en
cuenta por dicha autoridad, para levantar cargos en relaciéon a ellos, al



acusado Motta Camp - pues dicho sea de paso- la responsabilidad
penal por esos hechos, no estd prescrita.

En primer lugar, segun se aprecia de la resolucion 223, se asegura
que las utilidades contables obtenidas por las operaciones llevadas a
cabo entre diciembre de 2009 y abril de 2010, respecto al activo SQM-B,
fueron la base para provocar un cuantioso reparto de efectivo a su
matriz, Oro Blanco, el cual, con dichos recursos, posteriormente efectud
importantes recompras de acciones Calichera-A a Sociedades a las
que se denomina “vinculadas e instrumentales”.

Sobre esta primera premisa, no cabe otfra cosa que admitir que
aquello no fue parte del objeto del juicio, toda vez que no se planted
como presupuesto factico Util, relevante e indispensable por parte del
ente persecutor, a efectos de cadlificar la conducta como un ilicito,
conforme a Ley de Mercado de Valores, que fuera a su vez, imputable
al acusado.

En segundo lugar, la autoridad administrativa senaldé que Pampa
Calichera evidencid un patrdn bursdtil, realizdndose importantes ventas
de acciones SQM-B, a precios menores a los de recompra por
cantidades similares de estos titulos, en operaciones que tuvo como
principales confrapartes a las mismas sociedades a las cuales habia
enajenado en un principio dichas acciones, presentdndose asi en tres
periodos que corresponden precisamente a los casos 1, 2 y 3, objeto de
este juicio.

En el punto 1165, del fitulo VII 1.5.1 de la referida resolucion N° 223,
se describen sucesivamente los hechos 1, 2 y 3 de la acusacion,
insinuando que las Sociedades Citigroup e Inversiones del Parque, serian
las contrapartes con las cuales habria existido una suerte de colusion,
para proceder a realizar fransacciones ficticias de compras y ventas, ya
que en ellas, Pampa Calichera jamds habria tenido la intencion de
adquirir, pues simplemente habria detentado la posesidon de las
acciones que comprd de manera transitoria, para luego desprenderse
de las mismas, a un precio menor del que las adquirid, persiguiendo
como objetivo la creaciéon de utilidades contables, lo que entranaria
instrumentalizar el Mercado de Valores.

Enseguida, al efectuar el andlisis general, se desprende que el
Superintendente basa sus conclusiones en orden al supuesto acuerdo
previo entre las contrapartes de |las referidas operaciones, en que: fodas
ellas habrian sido infermediadas por la Corredora Banchile; utilizando
principalmente el mecanismo de las O.D (érdenes directas),
destacando ademds las horas de ingreso de las respectivas érdenes
generadas por los clientes en el libro de érdenes de aquella corredora,



todo lo cual, segun se postulara, daria cuenta de un patrén elaborado
por Pampa Calichera.

Sin embargo, en este juicio no resulté acreditado que la totalidad
de las operaciones realizadas en diciembre de 2009, marzo y abril de
2010, respecto al activo SQM-B por parte de Pampa Calichera, hayan
sido Unicamente infermediados por la Corredora Banchile.

Al respecto, cabe senalar que de la simple lectura de los hechos
de la acusacion, existen ciertas canfidades de acciones involucradas
en cada una de las fransacciones descritas, cuya contraparte no fue
identificada y por ende, desde ya se omite toda referencia a ellas. Tal
es cierto aquello, que el dia 18 de diciembre de 2009, existirian 170.245
acciones, de un total de 370.000, que se habrian tfransado en la Bolsa de
Comercio de Santiago, pero no se especifica quién habria sido la parte
vendedora. Respaldan dichas operaciones la factura N°503.778
(documento 36 de la defensa) que proviene de la Corredora Larrain
Vial, junto a la factura N3904642 (documento 47) emanado de la
Corredora Banchile. Lo anterior no puede sino demostrar que el cliente
Pampa Calichera, no solo emitic érdenes de compra a la Corredora
Banchile, sino también a la Corredora Larrain Vial, precisamente en la
primera fecha a que se hace referencia en el caso 1. Luego, sélo la
cantfidad de 199.755 acciones, habrian sido vendida por la Sociedad
Inversiones del Parque e intermediadas por la Corredora Banchile,
representando sélo una fraccidn de un universo mayor de érdenes de
compra, provenientes de Pampa Calichera. En este escenario, no
existen antecedentes que racionalmente expliquen por qué, de existir
sociedades emisoras concertadas para llevar a cabo determinadas
operaciones simuladas, hubo otros intervinientes no identificados en las
mismas operaciones, respecto de los cuales no se ha planteado
concierto alguno.

Lo mismo ocurre el dia 21 de diciembre de 2009, en que de un
total de 3.000.000 de acciones, existen 2.440 que vende un tercero y no
Citigroup, del cual no se proporciond ningun antecedente ni
justificacion por parte de los acusadores, dejando subsistente Ia misma
interrogante.

En cuanto a la transaccion del dia 23 de diciembre, existe un
residual de 40.000 acciones que Pampa Calichera no vendid a
Citigroup, sino que, a un desconocido, en la Bolsa de Comercio de
Santiago. Respecto a esta cantidad, cabe senalar que fue respaldada
por factura N°508536 (documento 84 de |la defensa), proveniente de la
Corredora Larrain Vial.



El dia 24 de diciembre, nuevamente aparece que existe un
residual de 22.258 acciones, desconociéndose quién lo adquirid.

En cuanto a lo sucedido el dia 28 de diciembre, fambién existié un
diferencial de 10.373 acciones que no fueron adquiridos por Citigroup ni
Inversiones del Parque, lo que resultd aclarado con la prueba pericial de
la fiscalia, que fue concordante con la declaracion del testigo de la
defensa, Cristian Araya. En efecto, éste declard que dicha cantidad,
que por cierto es inferior, fue adquirida por la cartera propia de
Banchile, cuestion que segun explicara este Ultimo, obedecié a que
cuando no habia interesados en comprar, para cerrar las O.D, el Banco
procedia a ocupar su cartera propia en favor de los intereses del
cliente.

En relacion a los mecanismos bursatiles, consistentes en O.D, estas
fueron profusamente explicadas por todos los testigos de la fiscalia,
relacionados a la Bolsa Electronica de Chile y Bolsa de Comercio de
Santiago. Todos concordaron en que se frataba de mecanismos
bursdtiles regulados, legitimos, susceptibles de ser intervenidos por
terceros y habituales, principalmente en acciones de cierta profundidad
o liquidez, cuyo es el caso.

En cuanto a la forma de registro de las érdenes de compra o
venta en los respectivos libros de érdenes de las Corredoras, el Unico
testigo que profundizd sobre el particular, fue nuevamente Cristian
Araya, quien comenté que al menos en Banchile, era el Corredor de
Bolsa el que registraba las érdenes de compra y venta en los respectivos
libros de la Corredora, de forma tal, que pudieran calzar las dos puntas,
porque eso es en esencia una orden directa y al corredor le interesa
ganarse la comision de ambos lados. Con lo anterior, sélo es posible
concluir que el registro de las horas, casi simultdneas de las respectivas
ordenes, no necesariaomente demuestra una sincronia perfectaq,
previomente planificada de parte de quienes emanaron dichas
ordenes.

Indefectiblemente se debe senalar ademds, que frente a estos
montos de acciones, cuyas confrapartes no fueron identificados por los
acusadores en la descripcion de hechos de los casos 1, 2 y 3, no existio
ninguna referencia en la prueba de cargo que pudiera servir para
respaldar sus imputaciones. Al contrario, Unicamente aludidé a aquellas
interrogantes el testigo antes referido, Cristian Araya. Que dado lo
anterior, sin profundizar sobre la veracidad o credibilidad que merece
dicho testigo de la defensa, frente a la ausencia de antecedentes de
contfrario que debian ser proporcionados por la parte sobre la cual
recae la obligacién de probar sus imputaciones, la version del



mencionado testigo surge como la Unica explicacion plausible sobre
aquellos puntos. Este ademds respaldd sus asertos con una serie de
planillas extraidas desde las respectivas Bolsas de Comercio vy sistemas
intfernos de la Corredora Banchile. Indico por ejemplo, respalddndose en
el documento exhibido N°363 de |la defensa, que las 170.000 acciones
adquiridas por Pampa Calichera el 18 de diciembre de 2009, fueron
compradas a terceros por varias otras corredoras, Unica explicacion por
la cual no estarian registradas en las pizarras de Banchile, todo lo cual
resulta coincidente con la factura proveniente de la Corredora Larrain
Vial, antes mencionada (documento 36 de la defensa). Lo mismo
sucede el dia 23 de diciembre en que no fue la Corredora Banchile
quien vendid 40.000 acciones, sino que lo hizo Larrain Vial (factura
contenida en documento 84 de |la defensa).

En ofro orden de ideas, se indica tanto en la resolucion del
Superintendente como en ambas acusaciones objeto de este juicio,
que las fransacciones se habrian llevado a cabo principalmente o casi
en su totalidad con las mismas contfrapartes en ambos ciclos
“comprador” y luego “vendedor”, pero para llegar a concluir que esto
es asi, necesariamente se debe conocer el total de operaciones y todas
las confrapartes involucradas en cada una de las fransacciones del
periodo en cuestion. Solo asi, justificadamente, puede llegarse a
compartir dichos juicios de valor.

Para proporcionar antecedentes valiosos al respecto, resultaba
previsible e indispensable que el Ministerio Publico incorporara prueba
pericial.

Sobre este punto, se contd con las declaraciones de los peritos
Drago Radovic Lépez, Maria Elena Aracena y Adeodato de la Vega,
todos pertenecientes al Centro de Estudios y Asistencia Legislativa de la
Universidad Catdlica de Valparaiso, unidad de estudios a la cual se le
encargd un peritaje sobre el asunto confrovertido.

Sin embargo, lejos de respaldar las conclusiones que sugirieran los
acusadores, incorporaron antecedentes que lisa y llanamente
provocaron aun mas dudas respecto al conjunto de indicios sobre el
cual recaia el reproche propuesto para los casos en andlisis.

Adentrédndose en este asunto, cabe dejar asentado desde yaq,
que los peritos aclararon que, con el fin de poder centrar su peritaje en
lo que parecia ser mds relevante y atingente al encargo, aplicaron el
criterio de Paretto, precisamente para asegurar objetividad y descartar
sesgo en la seleccidn de operaciones contenidas en el referido informe.



En particular, en la declaraciéon de Drago Radovic, respecto al
Caso 1, aseverd que el dia 18 de diciembre Pampa Calichera compré a
terceros, 170.000 acciones de un total de 370.000.

Exhibido y comentado el diagrama N° 7 de la pericial, referente a
las operaciones efectuadas en el ano 2010, para el nemotécnico SQM-
B, concluyd que existid una operacion de compra de acciones por
parte de Pampa Calichera, el dia 22 de marzo de ese ano, tal cual lo
aseverara el acusado Aldo Motta Camp. De acuerdo a ese mismo
diagrama, Pampa Calichera habria adquirido 500.000 acciones desde
terceros, descartando cabalmente que se tratara de sociedades
vinculadas al controlador, ni Citigroup o la cartera propia de Banchile.
Se indicd, ademds, que el precio de adquisicion desde dicho fercero -
no identificado- seria de $20.099 pesos por unidad. Enseguida, el mismo
diagrama no se refiere en absoluto a la operacion llevada a cabo el dia
23 de marzo, graficando como consecutiva, la ocurrida el dia 24 de
marzo. Pero en esa fecha se senala que Pampa Calichera habria
adquirido de manos de Citigroup, un monto de 795.000 acciones,
canfidad que se aleja absolutamente del senalado en la acusacion, en
qgue se indica que Unicamente habria adquirido 100.000 acciones
principalmente a Banchile. Lo anterior, no hace sino confirmar lo que
senalara el acusado en su declaracion en cuanto a que, en las mismas
fechas, existirian ofras operaciones iguales o mds relevantes en monto,
gue no habrian sido incluidas en el andlisis. En relacion a aquellas, no se
proporciond una explicacion razonable en orden a descartar sesgo o al
menos, desproliidad en la seleccion de operaciones objeto del
reproche.

Por consiguiente, tal y como lo expresaran los propios peritos de la
fiscalia y mejor dicho, del peritaje que fuera probadamente encargado
y supervisado por uno de los querellantes en el juicio, Moneda AGF,
surge como antecedente que Pampa Calichera comprd a terceros el
dia 22 de marzo de 2010, 500 mil acciones a un precio unitario de
$20.099 y que el dia 24 de marzo de 2010 comprod ofra cifra significativa,
de manos de Citigroup y/o Banchile a un precio de $19.912 por accién.
Sin embargo, en el referido diagrama ademds se agrega, que el dia 25
de marzo, Pampa Calichera compra 1.500.000 a éstas, a un precio
unitario idéntico al cual habia adquirido desde terceros no
identificados, el dia 22 de marzo. Conforme a estos antecedentes, no
cabe sino descartar que el precio de adquisicion sea indiciario de algun
trato o acuerdo entre dos partes determinadas, pues es idéntico para
operaciones con terceros respecto de los cuales no se ha planteado
igual reproche.



Por ofro lado, en la formulacion de cargos de la Superintendencia
de Valores y Seguros, (pdgina 157) aparece reconocido que Calichera
comienza un periodo de compra de acciones SQM-B desde el dia 22 de
ese mes, comprando un fotal de 2,3 millones de acciones entre los dias,
22, 23, 24 y 25. No obstante, tanto en el detalle del andlisis como en la
acusacion objeto de este juicio, se senala que unicamente en los dias
23, 24 y 25, Pampa Calichera inicié un ciclo comprador de un total de
1.900.000 acciones SQM-B, es decir, un monto que coincide
perfectamente con la cantidad de acciones que luego se vendieran el
dia 30 de marzo, pero que omite toda referencia a la operacion que
igualmente se admite habria ocurrido el dia 22 de ese mes.

Nuevamente, carece el fribunal de razones concretas que
expliquen la omisidon de esas ofras adquisiciones de acciones que segun
los peritos de los acusadores, sumarian 1.295.000 acciones enfre los dias
22 y 24 de marzo. Tampoco demuestra coincidencia con los montos
referidos por la autoridad administrativa, que admite en su Resolucion
qgue Pampa Calichera comprd 2.300.000 y vendid 1.900.000 acciones,
montos que evidentemente no son enteramente coincidentes.

Conforme a lo anterior, no cabe mds que descartar que se haya
podido acreditar, sin lugar a dudas, lo que se viene proponiendo en la
acusacion en cuanto a que en el primer ciclo comprador, Unicamente
acaecido entre los dias 23, 24 y 25 de marzo, Pampa Calichera hubiese
comprado sélo 1.900.000 acciones, para luego decir que procedid a
vender, igual cantidad, intermediando entre ambos ciclos, un breve
periodo de tiempo.

Algo similar ocurre con el denominado Caso N°3. En el referido
diagrama y tal como resaltara la defensa en su confrainterrogatorio a
los peritos Radovic y De La Vega, en el peritaje se procedid a la
identificacion de las operaciones sobre las cuales se pronunciara la
Resolucion 223 de la Superintfendencia de Valores y Seguros. Asi, se
indica y considera relevante de exponer, que el dia 9 de abril del 2010,
Pampa Calichera adquirid 499 mil acciones de manos de Citigroup y/o
Banchile y ofras 500.000 desde oftros terceros. El perito De La Vega
recordd que entonces se frataba de cerca de 1.000.000 de acciones y
expresamente preguntado sobre el punto, respondid que no sabia si
esas fransacciones formaban parte de la Resolucion 223.

Enseguida, de la lectura de la formulacién de cargos emanada
de la Superintendencia, (pdgina 170, pdrrafos 784 y siguientes), se lee
que: “en el periodo comprendido entre el 9 de abril y el 6 de mayo de
2010, Pampa Calichera realizd nuevas operaciones de compras y
ventas de acciones SQM-B que le sirvieron para recuperar parcialmente



su participacion en Soquimich. Que Pampa Calichera habria vuelto a
repetir el patron de operaciones efectuadas con Cifigroup en
diciembre de 2009 y marzo de 2010, obteniendo utilidades contables y
pérdidas financieras entre los dias 22 y 28 de abril de 2010, detallando
luego lo ocurrido en ambas fechas. Senala ademds, que el dia 22 de
abril Pampa Calichera adquiridé 1.100.000 acciones SQM-B en su gran
mayoria a Citigroup, a un precio promedio ponderado de $19.062.”

Conforme a lo anterior, es posible advertir que la referida
autoridad administrativa no dilucida expresamente, el por qué habria
que obviar la operacidon acaecida el dia 9 de ese mismo mes,
considerando que se tratariac de una transaccidon en que Pampa
Calichera habria adquirido una parte importante de acciones, desde la
misma Sociedad supuestamente involucrada, Citigroup. Tampoco se
enfiende por qué se omite, que ese mismo dia, Pampa Calichera
comproé otra parte de acciones de un monto no menor, esto es, 500.000
acciones SQM-B, de manos de terceros. De hecho, del mismo diagrama
N° 7 es posible distinguir que el precio unitario de compra en relacién a
los otros terceros, es de $16 pesos mds barato que el precio
desembolsado por Pampa Calichera en la compra que le hace a
Citigroup, en esa misma fecha ($19.630), por lo que menos se entiende,
por qué se deja de lado y no se considera en la formulacion de cargos
de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Por ofra parte, tampoco es cierto que Pampa Calichera haya
comprado 1.000.000 de acciones el dia 22 de abril, siendo poco prolijo
expresar que se trata de una suma “aproximada”, en circunstancias
gue desde la misma formulacion de cargos, se delimita a una cantfidad
de 1.100.000 acciones. Esta falta de precision, se explica a través de la
informacion contenida en el mismo diagrama antes senalado, en el que
se deja en evidencia que Pampa Calichera comprd 997.000 acciones
desde Citigroup y otras 100.000 a terceros. Si bien aquello se ajusta a
que se hayan adquirido “principalmente” desde Citigroup, no explica
por qué se omitid referencia a la compra que habia efectuado antes el
dia 9 de abril a esa misma Sociedad. Luego se obtiene que sumadas las
compras de Pampa Calichera a Citigroup los dias 9 y 22 de abril de
2010, no dan como resultado alrededor de 1.000.000 de acciones, sino
que 1.600.000 acciones, lo que no se ajusta ni es similar al monto que
posteriormente vende el dia 28 de ese mismo mes. (1.000.000), por lo
que tampoco sirve como presupuesto indiciario la coincidencia casi
perfecta entre los diversos montos involucrados.

En cuanto a las modalidades de liquidacion de las operaciones, la
Unica transaccién que utiliza una distinta a la usual, es la de 28 de



diciembre de 2009. Todas las demds se efectuaron con “contado
normal”, lo que significa que se liquidaron a los dos dias de realizada y
no existié un “"neteo” entre los valores de compra y venta, de modo que
si existio un traspaso de dinero por parte del adquirente y de acciones
por parte del vendedor.

Tampoco se trajo a juicio la supuesta confraparte confabulada
con el acusado para simular operaciones de compras y ventas del
activo SQM-B, en los periodos antes senalados, es decir, representantes
de Inversiones del Parque y Citigroup. Con lo anterior, no pudo
conocerse la version que al respecto podrian enfregado los supuestos
coautores del llicito, que habrian estado en conocimiento de
informacion revelada por Motta, a efectos de asegurarles resultados
positivos en la serie de fransacciones que se habrian propuesto hacer.
Este vacio probatorio no puede entenderse suplido, Unicamente con los
antecedentes contenidos en el expediente administrativo y Resoluciéon
Exenta N°269 de 30 de octubre de 2014 de la Superintendencia de
Valores y Seguros (379 a), toda vez que, aquello implica dar por
supuesto muchos antecedentes que si fueron aportados como medios
de prueba en dicho procedimiento, todos los cuales no han podido ser
cuestionados debidamente en el marco de un juicio oral vy
contradictorio.

Lo cierto es, que existia una razédn de negocios para Citigroup,
como lo admite incluso el Superintendente, al referir que efectivamente
éste pudo estar efectuando ventas cortas, mediante la adquisicion de
acciones en arriendo en la Bolsa de Nueva York, para luego venderlas
en el mercado nacional. Lo anterior, fue refrendado con la declaracion
del testigo Sebastidn Del Real que explicd que las acciones SQM-B eran
de las mas liquidas, tanto en el mercado local como en la Bolsa de
Nueva York y que, en lo que respecta a la operacion efectuada por
Citigroup en Chile, correspondian a simples compras y ventas, porque
estaban destinadas a cubrir ventas cortas efectuadas en Nueva York;
de ahi que no hayan requerido ser identificadas a través de un codigo
distintfo en las Bolsas de Valores del mercado chileno, para ese tfipo de
operaciones de financiamiento.

Por otro lado, se sostiene que Pampa Calichera en realidad no
habria tenido la intencion de comprar y luego vender cierto monto de
acciones SQM-B, pero al mismo tiempo, se reconoce que a través de
todas las operaciones del Ultimo frimestre de diciembre de 2009, la
sociedad generd un cumulo de efectivo bastante considerable. Luego,
eso equivale a decir, que de la sumatoria de las operaciones se
obtuvieron ganancias reales en dinero. No es factible entonces sostener



que las operaciones fueron ficticias, porque sbélo buscaban generar
utilidades contables y al mismo tiempo, admitir que generd dicho
cumulo de efectivo mediante la serie de compras y ventas del activo
SQM-B. Por lo demds, disminuyd la posicion accionaria de un 32 % a un
30,15% en SQM, tal como consta de las Memorias anuales de los anos
2009 y 2010. De este modo, representando las operaciones
cuestionadas un porcentaje importante en relacion a los montos
transados en los respectivos anos estudiados y evidencidndose una baja
en la participacion en SQM, no cabe sino concluir que las operaciones si
provocaron el desprendimiento de dichos activos que representaron
una disminucidon de participacion en la sociedad subyacente, efecto
gue no podria explicarse de plantearse que las operaciones de compra
y venta, no generaron efectos reales, sino puramente simulados.

Luego de todo lo antes razonado, a la luz de las probanzas
aportadas, no cabe mds que senalar, que no se acreditaron de manera
suficiente, indicios serios, precisos y concordantes que llevaran a tener
por establecido un concierto previo entre Pampa Calichera, Citigroup e
Inversiones del Parque, sumado a la Corredora Banchile, para operar de
manera deliberada y planificada, entrabando la participacion de
terceros en el Mercado.

Por las razones antes expuestas, el tribunal procederd a absolver
al acusado de los cargos formulados en su confra en lo que respecta a
este apartado.

2.- Enrelacion alos Casos 4y 5 del Primer Grupo de Hechos.

Aldo Motta Camp manifestd en su declaracion que en la época
de los hechos existia un exceso de acciones SQM serie A, de propiedad
del grupo qQque no eran necesarias para ejercer el control,
representativas del 12,5%. Agregd que, pese a ello, eso no significaba
gue se podia vender esa proporcidn de acciones porque ofra empresa
podia comprarlas y unirse en Pacto de Actuacion Conjunta con su
principal competidor, en ese entonces, Potash. Precisamente por eso,
determinaron que podian vender 5.000.000 de acciones SQM-A,
equivalentes al 4% que poseia KOWA para no correr el temido riesgo de
perder el confrol sobre el subyacente que con tanto esmero
historicamente siempre habia sido el principal objetivo de las
sociedades de inversion que se crearon y subsisten hasta hoy,
manteniendo el mismo propdsito como es de pUblico conocimiento. Por
lo anterior, existiendo una cantidad determinada y precisa de acciones
que habrian estado dispuestos a perder sin correr riegos, Motta sugirid
que sus acusadores, erraban al senalar que no se tenia la verdadera



infencion de transferir el dominio de las acciones SQM serie A, en el
conjunto de fransacciones, materia de los casos 4 y 5 de la acusacion.

Al respecto, Motta Camp también concordd con los postulados
de la acusacioén, en cuanto a que, en el ano 2010, Pampa Calichera
tenia un problema grave consistente en que parte de sus acciones
SQM-A estaban subvaloradas o no estaban reflejadas en  su
contabilidad al verdadero valor que poseian, o como lo expusiera el
testigo-perito de la Defensa Senor Antonio Aldunate, no estaban
contabilizadas a un valor razonable. Ambos coincidieron en que aquello
acarred que al interior de la compania se debid analizar la mejor forma
para solucionar este problema. Este punto resultd ser plenamente
concordante con lo expuesto por peritos y testigos del Ministerio PUblico,
tales como Carlos Pavez Tolosa, Pablo Guerrero Valenzuela, Roberto
Izquierdo, Juan Francisco Martinez, Maria Elena Aracena, los multiples
papeles de trabajo de la auditora E & Y asi como de la prueba
aportada por la defensa: peritos Ricardo Escobar Calderdn, Luis Herndn
Palacios, Luis Alberto Novoa y los testigos Patricio Phillips S&enz vy
Sebastidn Oddo.

Con lo anterior, es posible dar por establecido que existia una
razon, un diagndstico de la situacion, que hacia necesario planificar
una linea de accidon factible para dar solucién a esta encrucijada, que
representaba una importante limitacidon para la compania al ver
disminuida su capacidad de endeudamiento. Que también es posible
estimar probado que, en base a la contratacion de un bono
internacional en el ano 2008, para hacer frente a la carrera por el
control con Potash, Pampa Calichera debia cumplir con el indice de
endeudamiento que le era exigible a raiz de dicho contrato, lo que era
especialmente difici de cumplir con un patrimonio subvaluado. Al
respecto, se contd con las actas de Directorio y de Comité de
Directores de Pampa Calichera de los respectivos anos (documento 438
de la defensa) en que consta en detalle todas sus condiciones a la
fecha de su emision y posteriores modificaciones, lo cual fue refrendado
por los testigos Sebastidn Oddé y Patricio Phillips que ahondaron sobre el
mismo puntfo. Sumado a ello se contdé con multiples actas de directorio
de ese entonces, que dan cuenta de las limitaciones o restricciones que
imponia el referido bono para la administracion.
Luego, Motta indicd que: “fue asi como surgid - luego de diversas
discusiones- la idea que Pampa Calichera vendiera las acciones y luego
las comprara para integrarlas al inventario de acciones a valor de
mercado y no al precio en el que estaban registradas”. Con eso, se



cumplia con el objefivo de actuadlizar el patrimonio de Pampa
Calichera, en ese porcentaje de acciones que se estaba vendiendo.

Ahora bien, del andlisis conjunto y concatenado de todo lo antes
expuesto, es posible deducir que existe una evidente incongruencia
l6gica en los argumentos de defensa del inculpado. En efecto, por una
parte arguyd que los presupuestos acusatforios eran errados porque
partian de una base inexistente, cual es, que Pampa Calichera no tenia
la verdadera intencidon de desprenderse de un porcentaje de acciones
SQM-A, previamente calculado y que corresponde a una suma
cercana a los 5 millones de acciones, en circunstancias que enseguida,
indicd que dado el problema de la subvaloraciéon de parte de su
patrimonio, la solucidon al mismo, implicaba —necesariamente- mantener
esas acciones en poder de la compania, no sin antes llevarlas a su valor
real denfro de la contabilidad interna de la empresa, de modo de
cumplir los deberes que le imponian sus acreedores en cuanto a su
indice de endeudamiento. Que sélo a causa de esa finalidad, se llegd a
determinar que debian vender para luego comprar igual nUmero de
acciones en el mercado, de forma de mantenerlas en su patrimonio,
pero ahora registrados en sus libros contables en su valor razonable. Eso
equivale a decir que desde el mismo momento en que se decide su
venta ya estd decidida su compra. En relacién a ello, Pablo Guerrero
Valenzuela indicd que recordaba que en el directorio, se comentd que
la Unica forma de revalorizar el activo era que fueran vendidas las
acciones a terceros y luego recompradas; que esta era la opinidn del
directorio. Indicd que Aldo Motta, al realizar estas transacciones en el
mercado bursdtil y poner las érdenes de compra y de venta, lo hizo en
la I6gica de solucionar este problema. Estas transacciones de SQM-A
eran consistentes con los intereses del grupo y de las companias, en
cuanto a revalorizar el activo.

Con todo, es posible concordar con la tesis de defensa en aquello
gue dice relacidon con que en la época de comisidon de los hechos, si
existia un periodo de aqjuste en materia contable al inferior de las
companias, producto de la reciente implementacion del sistema IFRS en
el ano 2010, tal como insistentemente lo declararon todos los directores
de las companias que fueran convocados a este juicio, Roberto
Izquierdo Menéndez, Pablo Guerrero Valenzuela y Patricio Phillips Sdenz.
Al respecto, también expuso el entonces Superintendente Carlos Pavez,
al referir que la ley establece que las Sociedades emisoras, (sociedades
anénimas entre ellas), tienen que llevar estados financieros vy
contabilidad de acuerdo a normas que dicta la Superintendencia vy
ésta, como parte de un acuerdo o compromiso de pais para ingresar a



la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE),
que en la época de los hechos adoptd las normas internacionales de
contabilidad. Lo menciond, porque en el ejercicio de esa facultad legal,
la Superintendencia dispuso que se aplicaran los estandares
internacionales conocidos como “IFRS”. De esta manera, tal como lo
indico el testigo Senor Pavez, esta adecuacion obedecia al ingreso de
Chile a dicha organizacion internacional, al que fue especialmente
invitado, precisamente para mejorar sus estdndares en politicas
publicas, en dmbitos como la educacién, innovacion y en lo que atane
mdas a estos efectos, en dmbitos como los gobiernos corporativos,
finanzas e inversiones, todo lo cual redundaria en una mayor inversion
extranjera por el reconocimiento que implicaria para el pais, el ser
miembro de dicha organizacién internacional.

Todo lo dicho, aunado a lo aseverado por Juan Francisco
Martinez en el mismo sentido, quien estuvo a cargo de la auditoria
llevada a cabo por E & Y, para el ejercicio comercial del ano 2010.
También se explayaron sobre el asunto, los peritos de la defensa;
especialmente el asesor contable Antonio Aldunate, quien expuso
latamente cémo diferia de las opiniones esgrimidas por la auditora
antes senalada e incluso coémo discrepaba del criterio adoptado por la
autoridad reguladora, en uso de sus facultades de fiscalizacion,
respecto al fratamiento contable que se les imponia a las companias
administradas por Motta Camp, en cuanto a los efectos producidos por
las operaciones que eran objeto de cuestionamientos por parte del
ente regulador.

Asimismo, es efectivo que habia un problema cuya solucion era o
debia constituir un interés social legitimo al interior de las Cascadas, cual
era el revalorizar su patrimonio representado en la inversion de acciones
SQM-A, que de resolverse, beneficiaria a todos los accionistas en
proporcion al monto y porcentaje accionario que detentaran en la
Sociedad Pampa Calichera, ubicada en la primera posicion en la
estructura Cascadas.

Sin embargo, o que se frae a consideracion de este tfribunal no
tiene que ver con dichos asuntos, sino mds bien corresponde a este
tribunal dilucidar si los medios utilizados para la consecucién de este fin,
fueron o no igualmente legitimos, admisibles y especialmente si ellos son
0 no, tipicos, constitutivos de delito, a la luz de lo dispuesto en la Ley de
Mercado de Valores, cuestion que no constituye una materia de
cardcter contable, econdmica, financiera, técnica o de dificil
entendimiento para un Tribunal que ejerce jurisdiccion en materia
penal, cuyo es el caso.



Asentado lo anterior, dada la profusa prueba aportada por las
partes en torno a las causas o fines ulteriores perseguidos por las
empresas del grupo Cascadas y por anadidura por el acusado, al
ejecutar las érdenes de compras y ventas en el Mercado de Valores
como su gerente general, no debe perderse de vista que todo delito,
implica para quien incurre en la conducta subsumible en Ia norma, la
persecucion de un objetivo que no necesariamente es parte de los
elementos fipicos del delito y que entonces, no requiere acreditarse
para efectos de su condena. Asi por ejemplo, el que conduce en
estado de ebriedad muy probablemente lo hace porque es el medio
que le parece mads eficiente y 6ptimo para llegar con prontitud a su
destino y no para provocar peligro a la salud y vida de otras personas.
Dicho de otro modo, en este Ultimo caso y en el que nos ocupa,
tratdndose de delitos que no son de resultado, sino de mera actividad,
el disvalor o reproche surge en el mismo momento en que se ejecuta la
conducta prohibida, porque la ley adelanta la barrera punitiva
entendiendo que el solo hecho de ejecutarla, causa un peligro
infolerable a un bien juridico que es imposible de cuantificar, dado su
cardcter de supraindividual, pero que no por eso deja de ser relevante.
De hecho, sucede que el objeto de proteccion incide directamente en
el orden publico econdmico del pais y por ende su salvaguarda es y
debe ser de especial interés por parte del Estado.

Aquello es lo que nitidamente surge en este caso en que la
defensa se empend en demostrar que el conjunto de las operaciones
cuestionado se registrd en la contabilidad de la empresa, engendrando
o al menos procurando generar, utilidades reales, mejorando asi la
situacion patrimonial de Pampa Calichera, objetivo loable y ventajoso
para todos sus duenos, incluyendo a los accionistas minoritarios.

Mds la circunstancia que las operaciones hayan quedado
plasmadas en la contabilidad de las sociedades en cuestion, surge
COMO uNa consecuencia evidentemente necesaria y previsible, porque
era ese precisamente el objetivo que se buscaba lograr con la
ejecucion de la conducta que se viene reprochando de confrario. No
es acertado ni remotamente correcto argumentar que se esté
imputando a Motta Camp haber consentido en ejecutar tfransacciones
de compra y/ o venta ficticias para conseguir fines inexistentes y por
tanto inocuos, sino que muy por el contrario, se estd sugiriendo que
utilizd -a sabiendas- un medio prohibido, ilegitimo e llicito para lograr
fines reales, concretos y racionalmente beneficiosos para los intereses
que pudiera estar representando.



Es justamente aquello sobre lo que expuso latamente el Senor
Antonio Aldunate cuando senald que: “esto permitio llevar a valor de
mercado las acciones de SQM, porque la norma lamentablemente no
abrié la puerta a llevarlos a valor razonable. De hecho, el testigo
anadio: “Si no hubiese pasado esto, no estariamos acad.”

De ofro lado, abundaron los correos electronicos, cartas vy
documentos de auditoria que se generaron a raiz de la falta de
concordancia con el fratamiento contable de los efectos que habrian
producido las operaciones cuestionadas, sintetizadas en el caso 4 de la
acusacion.

En tal sentido, destaca como antecedente probatorio, la
declaracion de Juan Francisco Martinez, socio de la auditora E & Y y lo
consignado en el documento 376 B de la fiscalia, exhibido y reconocido
tanto por el testigo como por el acusado. En él, consta que con fecha
14 de febrero de 2011, la auditora a cargo hizo notar a la compania
auditada que la operacion del dia 23 de diciembre de 2010, carecia de
sustancia econdmica, en la medida que se efectuaron por entidades
bajo un confrol comun. El referido testigo, fue muy ilustrativo ya que
comentd que, como auditores del periodo contable del ano 2010,
detectaron la operacion identificada como Caso 4, agregando que
ella les llamd la atencidn porque lo habitual y ordinario era que las
sociedades Cascadas fransaran acciones de una sola compania,
siguiendo el orden consecutivo descendiente de inversion que existia
dentro del grupo, por lo que era inusual que Oro Blanco comprara
acciones del activo subyacente SQM, saltdndose el eslabdn de Pampa
Calichera. Por ofra parte, indicd que aparecia vendiendo una sociedad
que era parte del grupo y comprando luego, el mismo paguete de
acciones, una sociedad que también pertenecia a la misma estructura
societaria. Todo esto, considerando que la operacion recaia sobre
acciones SQM-A gque no tenian la misma presencia bursatil que las SQM-
B, ya que eran de confrol, de modo que, al contrario, eran
profundamente iliquidas. Por todo aquello, es que acudieron a
entfrevistarse con el gerente general, Aldo Motta Camp, junto a sus
asesores, generdndose discrepancias de criterio. Lo sostenido por la
auditora era bdsicamente que, fratdndose de companias bajo un
control comun, el hecho de traspasarse acciones de un lado al ofro y
devolverlo a la primera sociedad que detentaba su propiedad, no
podia generar un resultado. Ademads, reiterdé que carecia de sustancia
econdmica, de lo cual no obtuvo explicacion por parte de las
companias auditadas.



Conforme a lo descrito, fue esclarecedor su testimonio porque
aparece nifido que el Unico sentido real de la operacidn era generar
utilidades contables a través de una operacion gestada y articulada
por sociedades del mismo grupo, ambas administradas por Motta y que
como se puede desprender del planteamiento del problema inicial,
representaba una solucion rdpida y concreta para resolverlo. El mismo
Motta explicd que la idea era revalorizar cinco millones de acciones
SQM-A, pero que decidid hacerse en forma parcializada para observar
si existia demanda en el mercado. Entendia que corria un riesgo,
porqgue su intencidon era que Pampa Calichera vendiera y a su vez, Oro
Blanco comprara. Agregd, sin embargo, que una vez puestas las
ordenes respectivas, como siempre se generd la incerfidumbre
connatural al sistema bursdtil y que tenia “curiosidad” por saber si habria
interesados en adquirir dichas acciones.

Sobre el particular, conviene volver a la declaracion del
Superintendente Carlos Pavez. Esto porque no es posible pasar por alto
que las normas de contabilidad deben reflejar de la mejor manera
posible, el real desempeno econdmico y financiero de una empresa y
como bien dijo el referido testigo, en plena consonancia con lo
expuesto por la auditora E & Y en su momento, el precio de venta de un
determinado bien es aquél en que han intervenido terceros, cuyo no
era el caso. Solo asi puede asegurarse que ha habido un real precio de
mercado, aquél que surge del calce enfre posiciones antagodnicas
sobre un determinado valor. Al comprar y vender entre sociedades que
son parte de un mismo grupo empresarial, sélo se produce una
redistribucion de paftfrimonios entre ambas sociedades, porque en
estricto rigor, las acciones y el dinero supuestamente involucrados en las
transacciones, no han salido jamas del grupo. Si bien se intentd sugerir
que eran sociedades distintas, menos comprensible resulta que se
desordene la estructura de inversion de las Cascadas. Lo cierto es que
tal y como lo sostuvo uno de los socios fundadores del Grupo
empresarial, Patricio Phillips Sdenz, es que todas ellas actuan de forma
coordinada para asegurar el objetivo central del mismo, que no es otro
que el perpetuar el control de Soquimich.

Se destaca ademds de las operaciones de 23 y 24 de diciembre,
debidamente respaldadas con copiosa documental, que se llevaron a
cabo con especiales condiciones de liquidacion, distintas de las
habituales, es decir, se alterdé aquella que es de uso ordinario, esto es,
“contado normal”, por las de “pago hoy” y “pago manana’”. Tal como
lo expuso el testigo Felipe Errdzuriz Amendbar, operador de la Corredora
Larrain Vial, esa decisidon la tomo el cliente. Esto también es convincente



porgque se trata de una decision de disposicion, que entonces solo
puede provenir del cliente que da la orden de compra o venta. Serd él
en definitiva el que tenga que disponer del dinero que se utilizard para
la compra o bien procederd a la enfrega del activo de que se frate,
aun cuando existan ofras medidas de resguardo o garantia
implementadas por el Sistema Bursatil, que evidentemente no trasladan
la titularidad del dominio.

Respecto al “neteo” o “calce” mediante distintas formas de
liguidacion, también se refirid el testigo de la defensa Cristian Araya,
quien argumentd que en ofros casos sobre los cuales se explayd, que le
parecian despreciables e inmorales, empresas vendian a finales de ano
para luego recomprar a principios del ano siguiente, destinadas a
evadir impuestos municipales y, que al hacer la comparacion entre las
operaciones inversas y fechas de liguidaciones, estas coincidian, es
decir, simplemente *“se macheaban” o “neteaban”, sugiriendo que
aquello era ciertamente indiciario de un fraude.

En relaciéon a aqguellos hechos que la defensa se empend en
incorporar al juicio para demostrar que en el Mercado existian
operaciones iguales o muy similares a las que se le reprochan a Motta
qgue no obstante, no habria sido objeto de sancion por parte de la
autoridad administrativa, debe apuntarse que el Senor Pavez, al
respecto comentd que le parecia recordar que hace 3 o 4 anos se
emitié algin pronunciamiento de inconveniencia de hacerlo y que
pudiese ser que las Bolsas de Comercio hayan hecho una
recomendacion de Buenas Prdacticas, a los Corredores para abstenerse
de hacer ese tipo de operaciones. Que en suma, por razones de
eficiencia de servicio delegd esta facultad de fiscalizacion en las Bolsas
respecto a sus corredores, lo cual se vio rafificado luego con la
incorporacion del otro medio de prueba N° 66 en que el
Superintendente impartié instrucciones a las Bolsas en ese mismo
sentido.

En ofro orden de ideas, al imputarse que se ha incurrido en un
acto, contrato, operacidon o transaccidon simulada o fingida,
evidentemente la forma de comisidon requiere que se incurra en un acto
que simule o finja otro no declarado. En buenas cuentas, siempre hay
una conducta, acto o voluntad que se declara y que se demuestra en
la realidad, que es visible y perceptible y que, por tanto, produce
efectos, porque esos actos no desaparecen, no son inexistentes. De
hecho, sin ir mas lejos, todo acto humano en tanto tal, produce efectos
en el mundo exterior, muchos de los cuales no son suscepftibles de
desvanecerse, sea cual fuere el medio por el cual se intente hacerlo y



precisamente de aquello deriva la teoria de la culpabilidad, porque
todas las personas son responsables de sus actos y asi deben enfrentar
las consecuencias que derivan de los mismos. Atendido o anterior
dificimente la autoridad administrativa podria haber reversado una
operacion simulada o ficta, por lo que sélo cabia ordenar reversar sus
efectos, tal como ocurrid en la especie.

Tan cierto es aquello que, en resumidas cuentas, en este juicio se
pretende dilucidar si ellos son 0 no constitutivos de delito.

En consecuencia, el argumento de la defensa en cuanto a que o
debatido por la auditora y la autoridad administrativa, era el
tratamiento o efectos de las operaciones es real, toda vez que es
apenas una consecuencia natural de la realizacion de un hecho que
pretende justamente registrarse y reconocerse como tal, en la
contabilidad interna de la empresa. Sin embargo, eso no impididé que
esos hechos con pretensiones econdmicas (fransacciones), de
inmediato causaron desconcierto en la empresa auditora a cargo de
las Cascadas, que por la naturaleza de su labor tiene y debe tener
acceso a toda la informacion relevante de parte de la compania para
emitir su informe.

La infervencion de la empresa auditora externa de alguna
manera se impone como la primera barrera de control de legitimidad
de la actividad empresarial. A todas luces, en este caso, debid producir
al interior del gobierno corporativo, al menos la necesidad de ponderar
la conveniencia, prudencia e incluso, la legalidad de sus actuaciones,
cuestion que deliberadamente no se hizo.

En este punto, cabe hacer una reflexion y es que el Mercado
Bursatil constituye un escenario en que ocurren NUMEerosos sucesos que
estdan siendo visibilizados por un nUmero muy importante de inversores. Al
respecto, no cabe sino concordar que en estos tiempos existen los
medios tecnoldgicos que permiten que asi ocurra, en tiempo real, a
través de los terminales de las Bolsas que operan en Chile y en el
mundo, sin contar con las companias dedicadas a entregar informacion
bursdtil en internet, como lo indicara, entre otros, Fernando Canas
Berkowitz, Director de la Bolsa Electrénica.

Ahora bien, desde el punto de vista del publico observador
intferesado y en muchas ocasiones sofisticado y avezado, como es el
caso de los institucionales, tal como aparecen ejecutadas, las
operaciones del caso 4, los dias 23 y 24 de diciembre de 2010 y luego los
dias 14 y 17 de enero del ano siguiente, no pueden sino enviar
informacién errdtica al mercado respecto a la verdadera ofertq,
demanda e indirectamente del precio del activo de que se trata. No



obstante, esto sélo puede llegar a verificarse cuando esos terceros
interesados se enteran de quienes son las contfrapartes de las
operaciones, porque -a todas luces- no fiene racionalidad alguna que
quien quiera vender algo, enseguida aparezca comprando ese mismo
objeto, bien o valor, en idéntica cantidad. Mencionando el mismo
ejemplo del corredor de propiedades de bienes inmuebles que fuera
ampliomente utilizado por los festigos para explicar la labor de
intermediacion de las corredoras, seria al menos perturbador que
alguien ponga una orden a una corredora para vender su casa y luego
esa misma corredora, se la venda a su dueno por el precio que él mismo
le asignd, fras un breve tiempo de publicacién en un registro o pdgina
web de compra y venta de propiedades. Pretender luego, que con eso
se encuentra validado el precio de venta porque hubo un tiempo
razonable de publicacion, parece un sinsenfido. En el mismo ejempilo,
no es cierto que el precio quede legitimado, pasando por alto que
comprador y vendedor sean Ila misma persona. Menos si se trata, como
en este caso, de un bien que es muy iliquido, precisamente porque sus
duenos son reacios a desprenderse del mismo, ya que esa sola
circunstancia, lo hace ser vulnerable a manipulaciones.

Aldo Motta Camp comentd que personalmente llamd a la
Corredora Larrain Vial en diciembre de 2010 y puso la orden de venta
de 2.500.000 de acciones SQM-A, sin perjuicio que la decision no fue
individual sino que estuvo fuertemente respaldada por ofros,
mencionando entre estos, sélo al asesor contable y al asesor legal y ex
Director de las Cascadas, Pablo Guerrero Valenzuela, omitiendo toda
referencia a los demas Directores de las empresas que él administraba y
por cierto, a su Presidente, Julio Ponce Lerou, con quien segun declaro,
aun estd ligado profesionalmente, al ser actualmente el representante
legal de las Sociedades SQ y SQYA de su propiedad. Agregd también,
que, en todo caso, pese a no haber sido él el idedlogo de las
operaciones, de serlo habria sido fantdstico porque estimaba que la
idea era muy buena. Al respecto anadid, que fue una idea colectiva
pero que en todo caso los Directores estaban informados de esta
sifuacion.

Especificd que, en esa oportunidad, se comunicé con Manuel
Bulnes para poner la orden de venta, sabiendo que corria un riesgo vy
que se trataba de una operacién importante. Agregd que en el periodo
en que se ejecutaron las referidas ordenes estuvo en la oficina de
Manuel Bulnes tomdndose un café, instancia en la cual se enteré que
las O.D fueron interferidas y debid subir el precio de compra por parte
de Oro Blanco.



Al respecto, Manuel Bulnes en su declaracion no hizo referencia a
alguna llamada por parte del acusado y derechamente desconocio lo
senalado por éste. Admitié que Aldo Motta se presentd en su oficing,
pero agregd que como €l iba saliendo precisamente en ese momento,
le encargd la gestion a Felipe Errdzuriz, el jefe de mesa de operaciones,
para que ejecutara ambas ordenes, tanto para su cliente Pampa
Calichera como para Oro Blanco. Todo esto, con la total certeza que se
haria de acuerdo a la regulacién vigente en la Bolsa, aprobada por la
Superintendencia de Valores y Seguros, pese a que no recordaba
mayores detalles de las referidas operaciones, de los cuales solo se
habria enterado, cuando leyd las resoluciones sancionatorias de Ia
Superintendencia de Valores y Seguros.

En cuanto a las interferencias que se habrian suscitado el dia 23
de diciembre de 2010, cuestidn que segun expresara el acusado, seria
una demostracion de la total incertidumbre propia del Mercado, se
mostrd sorprendido al exhibirsele una serie de correos electronicos
confenidos en el OMP N° 81 de la fiscalia, suscitados entre Eugenio
Ponce Lerou vy representantes de Potash, el “supuesto” férreo
competidor por el control de SQM en aqguellos anos. Del contenido de
los referidos correos, resulta ineludible concluir que Potash fue
seriamente conminado a poner freno a esas interferencias que
efectuaba durante la operacion del dia 23 de diciembre de 2010, por
medio de la Corredora Celfin, demostrando que Julio Ponce Lerou
estaria muy molesto. También se evidencia que los representantes de
Potash, aseguraron que apenas se enteraron que se trataba de
acciones de Julio, detuvieron la actividad, segun dicen cerca de las
9:00 am de ese mismo dia, siendo que las operaciones del caso 4 se
generaron entre las 9:45 y las 10:40 horas de esa manana. Los ejecutivos
de Potash -segun admitiera Motta como los interlocutores de esos
correos - agregaron que tal como se lo habian prometido a Julio Ponce
Lerou anos atrds, nunca procederian por la puerta de atrds, que
siempre actuarian cara a cara, de forma colaborativa porque hasta
ahi, habian tenido una buena sociedad y eso habia llevado avances.

Frente a lo explicito que son esos mensajes, habiendo admitido el
propio Motta que Soquimich tenia tres duenos, el Grupo Pampa con el
51%, Potash con el 44% y Kowa con el 4%; que a propdsito de la
dictacion del DL 3.500 se permitid a las AFP invertir en acciones SQM,
precisamente para impedir la concentracion de la propiedad de la
minera no metdlica; teniendo el grupo Cascadas de propiedad de Julio
Ponce Lerou, un pacto de actuacidon conjunta licito, legitimo y
declarado con Kowa, de estos antecedentes se desprende



indefectiblemente que habia ademds otro y soterrado con el tercer
dueno de acciones de la serie A, supuesto “competidor” en el tantas
veces denominado Mercado.

En consecuencia, existiendo solo fres empresas que detentaban
directamente la propiedad de Soquimich, era bastante previsible que el
dia 23 de diciembre fuera precisamente Potash, el que intentara
comprar las acciones SQM-A que se estaban “aparentemente”
ofreciendo en el mercado. Sin embargo, del contenido de esos correos
Nno puede sino concluirse, que esa supuesta “oferta” de acciones, no
era mdas que un espejismo, ya que la voluntad no declarada pero real,
era la de mantener dichas acciones dentro del mismo grupo
empresarial. Solo por eso se explica que de inmediato hayan hecho
sentir su abierta molestia con aquél supuesto desconocido, que tuvo la
osadia de interferir las operaciones. Lo cierto entonces es que no se
tenia ninguna intencion de modificar ni minimamente su posicién en la
empresa productiva que confrolaba, y que a diferencia de lo expuesto
por el acusado, no le era indiferente desprenderse de acciones de
control.

Citando textualmente al perito de la defensa, Senor Novoa: “esto
no es otfra cosa que una forma de distorsionar el mercado, redundando
en la pérdida de credibilidad en las operaciones en la bolsa y seria
pésimo para el pais. Con ello, por supuesto, se afectd la transparencia
del mercado”.

Concordamos también con lo aseverado por el perito de la
defensa Senor Palacios, en cuanto a que esto es propio de un caso
policial.

Por cierto, este tribunal no comparte la apreciacion de la defensa
en cuanto a que no pueda valorarse dicho antecedente probatorio, al
no estar contenido en la acusacion, porque en estricto rigor, constituye
un elemento probatorio que dota de fuerza las aseveraciones que si
estdn contenidas expresamente en la misma. Por lo demds, se frata de
un medio de prueba admitido y vdlidamente producido en juicio, de
suerte que el tribunal estd obligado a ponderarlo, conforme a lo
estatuido en el articulo 297 del Codigo Procesal Penall.

Por otfro lado y como se viene insinuando, el referir que las
transacciones ocurrieron en el Mercado y que prueba de ello es que se
cumplieron todas las formalidades que impone la normativa bursdtiles
decir, se registraron en las Bolsas de Comercio, se comunicaron a la
autoridad administrativa, se informaron en las respectivas Actas de
Directorio e incluso se consignaron en los libros contables de las
companias, no incide en el nicleo factico de la conducta reprochada.




Es apenas la comprobacion de la faz visible del acto juridico del que se
pretende desentranar su verdadera naturaleza, de forma tal, que gran
parte de dicha prueba se constituyd en sobreabundante e
impertinente.

Las operaciones propias del Mercado de Valores son, como
quedd asentado, bdsicamente compras y ventas de valores, conforme
a la definicion que se hace de ellos en el articulo 3 de la ley 18.45, que
por tanto suponen estar motivadas por las intenciones de enajenar y
adquirir, en cada caso.

Sobre los sistemas operacionales existentes para llevarlos a cabo,
declararon Fernando Canas Berkowitz, Luciano Yerkovic Jara, Juan
Carlos Spencer Ossa, José Antonio Martinez Zugarramundi y Juan
Alberto Ponce Hidalgo. También se contdé con los Manuales de
operaciones de la BEC (OMP N°21 y Manual de operaciones de
acciones de la Bolsa de Comercio de Santiago, exhibido y reconocido
por Juan Ponce Hidalgo, gerente de operaciones de la Bolsa de
Comercio de Santiago. Por su parte la defensa aportd el documento
denominado “Reglas para prevenir y combatir el uso de informacion
privilegiada y la manipulacion de mercado”, emanada del Comité de
Regulacion de la Bolsa de Comercio de Santiago de abril de 2009
exhibido y reconocido por el antedicho testigo. (documento 279 de la
defensa).

Este Ultimo documento resultdé también muy categdrico porque
para hacer aun mas inteligible las Reglas del juego, que a nivel macro,
estdn contenidos en la ley 18.045, describiendo ejemplos de érdenes,
coftizaciones o transacciones ficticias o simuladas, senalando entre otros,
gue lo serdn cuando el operador de una corredora se colude con el
operador de otra, pero sin la intencion de realizar una transaccion que
altere la posicidn en acciones que inicialmente se tenia. Cabe entonces
preguntarse como es que los representantes de la Corredora Larrain
Vial, que declararon en este juicio, a quienes va dirigido precisamente
ese documento, no sospecharan siquiera que cuando Pampa
Calichera vendid 2.500.000 de acciones SQM-A, al mismo tiempo su
matriz Oro Blanco colocd una orden inversa de compra de esa misma
cantidad de iguales valores, para luego al dia siguiente proceder a
hacer precisamente la operacion inversa, se estaria frente a una
operacién en que, a todas luces, no se alteraba la posicidn de acciones
gue inicialmente se tenia por el cliente que en principio parecia estar
vendiendo. En este caso claro, no se trata de una colusidbn entre
corredoras, pero siendo Aldo Motta Camp el gerente general tanto de
la parte vendedora como compradora, ddndose estos ciclos de ida vy



de vuelta, en forma circular, apenas en el curso de dos dias bursdtiles
consecutivos, era ostensible que ambas companias actuaban
concertadamente, instrumentalizando el mercado.

Del modo que se viene razonando no cabe sino concluir que las
operaciones contenidas en el Caso 4 son ficticias, al existir colusion entre
las distintas puntas del mercado, ya que existio en ellas sdlo una
apariencia de negociacion conforme al uso correcto y verificable de los
diversos sistemas de negociacion existentes, mas en la prdctica, todo
habria sido concertado con anterioridad, circunstancia que se tradujo
en el envid de falsas senales al mercado en relacion a la oferta, la
demanda y por ende, indirectamente, en relacién a su precio. Esto sin
lugar a dudas, provocd confusion y desconfianza, alterando el buen
funcionamiento del Mercado de Valores, tal cual, ademds, resultd
plenamente acreditado en este juicio.

En relacion al caso 5, Juan Francisco Martinez, representante de la
auditora E & Y, reconocié el documento 376 letra b) que le fuera
exhibido, que contiene una serie de correos que mantuvo con Aldo
Motta Camp. En ellos se alude a que habria sido muy distinto si en Ias
transacciones cuestionadas participara un tercero. Aquello es del todo
concordante con los principios que rigen y que deben ser resguardados
en el escenario en estudio, que para ese preciso fin, se encuentra
profundamente regulado. Solo asi seria admisible reconocer ufilidades
reales en una venta efectuada en el mercado a un precio
correctamente formado producto de la interaccion de la oferta y la
demanda. Sobre este punto, cabe apuntar que, si bien se realizaron
diversas reuniones tendiente a solucionar el problema contable que
agquejaba a la compania como consecuencia de la ejecucion de la
operacion, no resultd probado que dentro de la auditora existieran
discrepancias de opinidn entre los diversos socios sino mds bien, intentos
fallidos por convencer al cliente de la falta de juicio que mantenia la
posicidon adoptada por la empresa auditada. De ahi la profusa
documental incorporada sobre la materia.

A todas luces es aquél incidente con la auditora, el que provocd
la finalizacion del contrato existente entre ambas partes, nombrdndose
por las Sociedades Cascadas para el siguiente periodo, a la auditora
Price WC. Lo anterior, constituyd la antesala del Caso N° 5 del primer
grupo de hechos.

Segun expresd el mismo Motta, en esta ocasion se habria
decidido vender derechamente las acciones, en contraposicion a lo
ocurrido en el caso 4. Agregd que en este caso, estaban dispuestos a
venderlas y no recomprarlas, toda vez que el objetivo primordial de esta




transaccién no era recuperar la posicion de control, tanto asi, que el
propio acusado declard que habian realizado el cdlculo necesario para
que, la enaqjenacion de las referidas acciones, no perjudicara el
porcentaje de participacion que le permitia mantener el control de la
sociedad.

Refiid ademds que el mercado ya habia observado las
operaciones de diciembre de 2010 y enero de 2011. Entonces, se
comunico con Cristian Araya de Banchile manifestdndole la intencion
de vender un paqguete importante de acciones SQM-A de Pampa
Calichera, en la tarde del dia 28 de marzo de 2011, cuando ya el
mercado estaba cerrado, respondiéndole Araya que sondearia el
mercado. Llama la atencidn que, pese a estar consientes que se
trataba de un paquete muy importante de acciones, porque ahora se
pondria a la venta un total de 5 millones, lo que, al parecer, denotaria
una verdadera intencidn de desprenderse de esa cantidad de
acciones, su dueno no ocupd todas las herramientas posibles vy
previsibles, propias de un inversionista avezado y sofisticado como lo es,
para lograr conseguir el mejor precio de compra. En efecto, segun
indicara entre otros, Cristian Rodriguez Allendes, gerente general de AFP
Hdabitat, en consonancia con lo referido por Juan Carlos Spencer,
gerente general de la Bolsa Electronica de Chile, cuando se
engjenaban  paquetes grandes de acciones, generalmente las
companias salian a buscar inversores o se juntaban derechamente con
distintfos inversionistas, tales como family office, como ademdas se
organizaban un “road show"” cuyo objetivo principal es anunciar
publicamente una enagjenacion importante de acciones. Lo anterior
resulta relevante toda vez que, a través de estos mecanismos, se
pretende maximizar las utilidades y vender al mejor precio el activo que
se pondrd en el mercado. Sin embargo, nada de esto sucedié en este
caso. De hecho, Spencer refirid que seria muy “inocente” pensar que,
ante grandes fransacciones, no se hubiese previomente tanteado el
mercado por parte de los corredores. Esto, considerando ademds, que
en este tipo de operaciones se requiere tener disponible grandes
montos de dinero para ejecutarla. Al respecto, se citaron diversos casos
emblemdticos de este pais, en que efectivamente se utilizaron las
herramientas antes senaladas.

En este caso la compania administrada por Aldo Motta Camp,
dos meses después del la Ultima tfransaccion fallida de 2.500.000 de
acciones SQM-A, toma la decision de vender un total de 5 millones de
acciones y llama a una persona de la Corredora Banchile, Cristian
Araya. Segun este mismo relatara, esa tarde, tras la orden de venta que



le dio Motta por Pampa Calichera, de inmediato se puso a “sondear” si
habia interesados y la primera llamada que hizo fue a Canio Corbo,
representante de Linzor. Respecto al primer contacto que tuvo en
mente Araya, el Subcomisario Luis Araya Maulén, refirid que obtuvieron
diversos documentos sobre su constitucion y giro social. (N°161 a 167).
Sobre el giro social de la empresa, declaré también el testigo Timothy
Conger senalando que, en ese entonces, Linzor Asset Mannagement,
gestionada por Canio Corbo, mds bien efectuaba inversiones de corto
plazo que tenian por objetivo generar un margen de utilidad.

En igual sentido, el perito de la defensa Senor Palacios, refirid que
a propodsito de un peritaje que realizd a Linzor, pudo determinar que
procedio a efectuar uno de los denominados “especial events”, los que
tenian por objeto hacer una “pasada rapida” con estas acciones SQM,
basado en especulaciones. Redundd en que las operaciones del Caso
5 eran ‘“intraday” para dicha empresa y que representaba riesgos
porgue no le interesaba quedarse con las acciones, sino que entrar y
salir para hacer un “spread” de diferencial de precios.

El mismo Canio Corbo comparecid a juicio e ilustrd coémo
administraba el drea de riesgo de Linzor, que tenia como estrategia
invertir en activos publicos abiertos en la bolsa a través de Corredores,
para hacer traiding intra-dia o de corto plazo en un 70% y sélo en un
30% mantenian posesiones mas largas.

Con todo lo anterior, es posible advertir que, el Corredor de
Banchile Cristian Araya recibié un llamado de un cliente relevante,
Pampa Calichera, que pretendia vender un paquete de acciones de
contfrol con escasisima presencia bursatil, que implicaba varios de
millones de ddlares y el primer cliente al que se le ocurrié ofrecérselo, fue
a un inversionista de corto plazo, cuyo giro es precisamente el comprar
un monto para desprenderse del mismo en un breve fiempo,
Unicamente para generar utilidades entre ambas operaciones, sin
dnimo de mantener dicha inversion a largo plazo. Por ofro lado, Canio
Corbo de inmediato se mostrd interesado en efectuar el negocio, pero
ocurre que se trataba de acciones de SQM-A cuya propiedad se
encontraba fuertemente concentrada, de modo que surge la
interrogante y es coémo Linzor aceptd el negocio para hacer una
inversion de tan corfo plazo, sin tener la mds minima idea si habria
interesados en comprarle luego dichas acciones, sobre todo si su
negocio suponia ganar el diferencial de precio enfre la compra vy la
venta. Segun relatara Araya, tras la aceptacion de Linzor, llegando
entonces a acuerdo sobre un precio, por motivos que no recuerdaq, le
comentd a Aldo Motta Camp que no se sorprendiera si las acciones



salian en venta al mercado en muy poco fiempo. Sobre esto, Motta
declard gque sin tener ninguna idea de quien era su confraparte y aun
cuando estaba realmente interesado en vender, al enterarse que era
un fondo “flipper” que previsiblemente saldria a ofrecerlo al Mercado
en corto tiempo, de inmediato se colocd en este ofro escenario, es
decir, ahora se planted que, dado el adquirente, podria recomprarlas.
Todo esto, mientras el mercado formal y publico estaba cerrado. Indicd
Moftta que posiblemente, si ese fondo que llamd “flipper” no lograba
vender pronto esas acciones, (venta rdpida), iba a minimizar sus
pérdidas llevando el precio a la bagja, lo que no era conveniente, de
modo que decidié entonces comprarlas y asi se lo hizo ver a Araya.

Sin embargo, para este fribunal aparece nitido y palmario que
tanto Aldo Motta Camp como Cristian Araya, siempre entendieron que
el cliente mds adecuado para lograr solucionar el problema de la
subvaloracion de sus activos, el cual seguia siendo el contexto en el
cual se desarrollaron las transacciones con Linzor, Io mds conveniente
era interactuar con un fondo flipper, dedicado a este tipo de
operaciones. Eso explica la razdn de la temprana idea de Araya de
ofrecerle precisamente a Linzor este gran paquete de acciones SQM-A
y aquello también revela, el por qué Araya llevd a cabo un sondeo
limitadisimo por encargo de su cliente, en una sola llamada, sin difundir
la noticia en el mercado. Luego, no es verosimil lo referido por Motta en
cuanto a que sélo al enterarse que se frataba de un inversor de corto
plazo, recién ahi tomo la decision de comprar de vuelta.

Lo gque ha podido acreditarse, mds bien, es que con ello se
pretendia cumplir el requisito exigido por la desventurada auditora E & Y
en cuanto a la necesaria participacion de un tercero. Por consiguiente,
las Cascadas habrian salido a vender y luego a comprar desde “este
tercero”, lo que les permitiria por fin llevar a valor justo esa porcion de
acciones de control, sin perderlas.

Esto también se desprende del diseno de la operacidon en
cuestion, precisa e integramente detallada en la acusacion. Esto
porque, si bien, se escuchd reiteradamente en este juicio, que la
operacion del caso 5 consistid en una venta que hizo Global Minning
(filial de Pampa Calichera) a Linzor y que luego éste vendid esos 5
millones de acciones a Oro Blanco, matriz de Pampa Calichera, aquello
simplemente no resultd ser efectivo. No lo es porque como quedd en
completa evidencia del confrainterrogatorio de Canio Corbo, Linzor
jamds detentd la propiedad de los 5 millones de acciones SQM-A, para
luego proceder a su venta. Decir lo contrario, necesariomente
importaria desproliidad o desatencién, cuestion que es especialmente



reprochable a la empresa auditora del ano comercial 2011, PWC,
conforme a lo expuesto por los testigos Carlos Bustos y Alejandro Diaz
Chandia en relacion a la nota 8.3 de los estados financieros contenida
en su informe de auditoria.

Lo cierto es que el dia 28 de marzo de 2011, el corredor Cristian
Araya tenia pendientes de materializar cuatro érdenes, dos de venta y
dos de compra el dia siguiente habil. Esto porque ya desde antes de
iniciarse el mercado, Moftta le habia dado una orden de venta por
Global Minning pero también de compra por Oro Blanco, en
circunstancias que Linzor, le dio la orden de comprar y vender la misma
cantidad de activos. Conforme a lo anterior, tal como lo explicara Juan
Alberto Ponce Hidalgo, de haberse ingresado simultdneamente dichas
ordenes a la orquilla, se habria producido un calce automdatico en la
medida que los precios se fueran encontrando, lo que pudo haber
producido una transacciéon entre Global Minning y Oro Blanco, dejando
de lado por completo a Linzor, pero obviamente no era lo esperado. Lo
anterior explica la parcializacidon de la operacion del dia 29 de marzo
de 2011, de tal modo, que no existid una compra y posterior venta, asi
como luego el ciclo inverso sobre estos cinco millones de acciones, sino
que ocurrid en 22 ciclos completos que recayeron en paguetes
divididos de montos inferiores. En consecuencia, lo que en realidad
ocurrid fue que G.M vendié 230.000 acciones a Linzor y tres segundos
después, Linzor se los vendid a Oro Blanco a $39 pesos de diferencia por
unidad, cuestion que se repitic 20 veces, siendo los Ultimos dos ciclos por
170.000, para totalizar 5 millones de acciones que entonces nunca
fueron transferidos como un todo. Tampoco es cierto lo expuesto por
Canio Corbo, en cuanto a que “al final del dia" Linzor poseyera 5
millones de acciones para luego venderlas, porque eso simplemente no
ocurri® en ningun instante siquiera, de aquel dia. Nuevamente
enfonces, en la prdctica, las acciones nunca salieron del grupo
controlador de Soquimich, que nunca tuvo la intencidén de enajenar.

Por otra parte, si bien Canio Corbo y Aldo Motta Camp sugirieron
que el diseno de la operacidon era de exclusiva responsabilidad del
Corredor, el testigo Jorge Rodriguez, gerente general de Banchile en la
época de los hechos, indicd que esto dependia del conocimiento
especifico que tuviera el cliente, porque si bien, el corredor podia
aportarle mucho, cualquier proposicidn seria, en todo caso, confiirmada
por el primero. A su vez, éste Ultimo testigo aseverd que no tuvo
conocimiento de estas operaciones por Cristian Araya sino que se
enter6 de ellas muy posteriormente, a propdsito del procedimiento
administrativo sancionador, pese a que Araya explicd que cada vez



gue se hacian operaciones de montos considerables, se informaban al
gerente general de la corredora, por los riesgos que ellas implicaban en
cuanto a la disponibilidad de los activos y el dinero en cuestion. En este
caso, extranamente Cristian Araya no tuvo dudas acerca de la
disponibilidad de fondos por parte del supuesto comprador, de un
paguete muy relevante y cuantioso de acciones, sin cumplir con el
protocolo interno de la Corredora.

En relaciéon al diseno de la operacion, Cristian Araya senald que
no recordaba si en este caso lo efectud el mismo dia 28, cuando se
cerrd de palabra el trato o el dia 29 de ese mes, al no recibir
instfrucciones al respecto. Sin embargo, explicd que en todo caso, la
operacion se estructura desde que se comienza a ejecutar, toda vez
que, hasta instantes antes siempre cabe la posibilidad que el cliente le
instruya algun cambio en el diseno.

Sin embargo, lo anterior no explica entonces por qué en el Acta
de Directorio de Oro Blanco de fecha 29 de marzo de 2011, dubitada
por la fiscalia pero validada por Aldo Motta Camp y su defensa,
(prueba documental de la defensa N°382 y 383, prueba de la fiscalia 15
y 16), aparece que siendo las 12:00 horas de ese dia, el gerente general
Aldo Motta Camp informé al Directorio, con total precision, acerca de
la posibilidad de participar en la adquisicion de un paqguete de
acciones SQM-A, que se ofreceria en el mercado mediante érdenes
directas con difusién en la Bolsa de Valores.

Lo cierto es que pese a estar redactado en tiempo futuro, aquello
ya habia sucedido un par de horas antes. Al mismo tiempo, aparece
tanto en el acta de directorio de Pampa Calichera como de Oro
Blanco, que sélo con posterioridad a la operacion llevada a cabo a eso
de las 9:30 horas de esa manana, recién a las 11:00 horas, comienza
una sesion de directorio para aprobar un crédito que la parte
vendedora (Pampa Calichera) cederia a su matriz (Oro Blanco), para
gue ésta comprara acciones de la subyacente, al supuesto tercero que
habia adquirido y luego vendido en sucesivas operaciones esa misma
manana. Con esto, no puede sino inferirse que al momento en que Oro
Blanco comproé las acciones desde Linzor, carecia de fondos disponibles
para pagarlos, sin embargo, ello no fue impedimento para participar en
“el mercado”, existiendo supuestamente una total incertidumbre.

Por ofro lado, Cristian Araya comentd sobre el registro de las horas
de drdenes de los clientes en los respectivos libros de la corredora,
senalando que era el corredor quien determinaba en qué preciso
momento los ingresaba, o que explica el calce perfecto entre cada



compra y venta, entre Global Minning y Linzor y luego entre éste y Oro
Blanco.

Que pese a que existiera la posibilidad de interferir esas O.D,
como ya se dijo respecto al caso 4, la propiedad de Soquimich estaba
altamente concentrada en fres actores, todos los cuales actuaban de
manera coordinada y Potash evidentemente se abstendria de
infervenir. A mayor abundamiento, la transaccion tal como ocurrio, fue
evidentemente planificada fuera del mercado y en los hechos, no
correspondid a lo que insistentemente se quiso aparentar, esto es, una
serie de simples operaciones de compras y ventas porque en el fondo,
aquello no ocurrié. Esta “simulacion” es mucho mds evidente para quien
aparece como primer oferente, esto es Global Minning, ya que al
pertenecer al mismo grupo controlador de su matriz, Oro Blanco e
incluso facilitarle el dinero a ésta para que volviese a adquirirlas en favor
del grupo, demuestra que nunca existid una verdadera intencion de
enadjenarlas a un tercero ajeno. Este simplemente sirvid de puente para
poder concretar los mismos efectos que fueran frustrados antes por la
auditora E&Y.

Por anadidura, el fribunal comparte en este acdpite las
conclusiones a las que arribd el Superintendente y que quedara
plasmada tanto en la resolucidon 223 como en la resolucidon exenta 271
de 30 de octubre de 2014 que aplica sanciones al senor Canio Corbo
Afria y a CHL Asset Management LLC. ( 719, OMP N° 22 y documental
382).

En cuanto a si los Directores de las companias Cascadas
involucradas estaban o no debidamente informados de dichas
operaciones y que habrian concurrido a su autorizacién, no existe
evidencia concreta y concluyente para demostrar que no fuera asi. Al
conftrario, del numeroso conjunto de actas de directorios que fueran
incorporadas, sumadas a las declaraciones de los Directores que fueron
llamados a comparecer a este juicio, cercanos al controlador final de
las mismas, no puede sino compartirse lo aseverado por Pablo Guerrero
Valenzuela en cuanto a que las operaciones cuestionadas en los casos
4 y 5 de las acusaciones, obedecieron a la necesidad de revalorizar sus
activos y que la solucidon que se planted al interior del Directorio fue la
de vender para luego recomprarlas. También expresd que hubo
Directores, sin especificar cuales, que expresaron su total discrepancia
con la auditora E&Y al estimar que si las operaciones se efectuaban en
Bolsa, esa sola condicién garantizaba que entonces podia registrarse la
ufiidad, tal como lo ratificaran los Directores Roberto Izquierdo
Menéndez y Patricio Phillips Sdenz. Este incluso corrobord que él autorizd



telefbnicamente la operaciéon efectuada el dia 29 de marzo de 2011, tal
como se dejo constancia en Actas.

Sin perjuicio de ello, pese a que en el curso del juicio se sostuviera
gue no se vislumbraba ninguna irregularidad ni infraccion a la normativa
bursatil en las operaciones materia de andlisis al interior de las
Cascadas, fue revelador uno de los documentos que se incorporara a
juicio. Este consiste en el documento 157 de la fiscalia en que Patricio
Contesse Fica le escribe al acusado el dia 19/01/2012 sobre lo que éste
le habria consultado el dia de ayer, en cuanto a si empresas del mismo
grupo podian comprar y vender acciones para mantener |la presencia
bursdtil. El primero le hace ver a Motta que se debe tener en cuenta
que la eventual existencia de fransacciones efectuadas por personas
relacionadas al emisor, podria servir de base para que la
Superintendencia de Valores y Seguros presumiera la comision de
conductas prohibidas por el Mercado de Valores. Concretamente dice,
una conducta sistemdtica de comprar y vender reciprocamente
acciones de un emisor por sus personas relacionadas, podria der
considerado por la Superintendencia de Valores y Seguros como un
indicio de la inexistencia de un animo real de transferir acciones entre
los agentes respectivos, sino que a una intension deliberada de producir
presencia bursatil y por lo tanto, podria calificar las operaciones relativas
como fransacciones ficticias, conducta que es sancionable
administrativa y penalmente, en conformidad a la ley. Frente a esta
contundente y relevante respuesta, Aldo Motta simplemente se limité a
agradecer tan clara explicacion. Esto no deja de asombrar, toda vez
qgue en juicio, se pretendid convencer que Patricio Contesse era un
inexperto gerente general de Potasios, sin embargo, fue capaz de
enfregar una muy buena explicacion a Aldo Motta Camp, que en ese
entonces, llevaba tres anos en el cargo de la gerencia general de todas
las demds Sociedades Cascadas y que ademds, contaba con amplios y
privilegiados estudios sobre finanzas corporativas y mercado de
capitales, tal como lo hizo ver en su declaracion. De hecho, fue el
propio Motta quién, a propdsito de otro conjunto de correos exhibidos,
(OMP 157) indicé que debid realizar una induccién a Patricio Contesse
Fica, al asumir éste la gerencia de Potasios.

En resumidas cuentas, no es sostenible que Aldo Motta Camp no
conociera las limitaciones que imponen las leyes que regulan la
actividad del mercado de capitales, tanto en Chile como las
contenidas en ordenamientos juridicos del resto del mundo, que -dicho
sea de paso- son portadoras de una categdrica correspondencia con
las normas internas. Atendida la posicibn que ostentaba en las




companias de Julio Ponce Lerou y sus privilegiados estudios que sin
duda abordaron la profusa regulacion que sobrelleva la actividad que
en el periodo de tiempo en cuestion ejercid a diario, no podia sino
conocerlas y asi debid dirigir su labor con conciencia e inhibicion frente
a las prohibiciones que imponian las mismas. Sumado a lo anterior, al
contrario de lo que pudo suceder con el fratamiento contable de las
actividades propias de las empresas nacionales, las referidas
proscripciones no son de corta data ni estan dispuestas de manera
ininteligible en la ley.

A causa de lo razonado precedentemente, el tribunal no fiene
dudas respecto a que el acusado ha tenido, tanto el conocimiento de
la ilicitud, como la intencidén de ejecutar las conductas descritas en 1os
casos 4 y 5, siendo ambas, subsumibles en la figura tipica del inciso
primero del articulo 53, de la ley 18.045, de modo que en este acdpite,
el fribunal ha decidido su condena, como autor ejecutor de la
conducta prohibida.

B.- En relaciéon al Caso 6 del primer grupo de hechos.

La imputacion que se efectua a Aldo Motta Camp en este
capitulo de la acusacion, dice relacidén con una supuesta intervencion
de éste, en multiples operaciones individuales que desencadenaron la
transferencia a precios promedio mds bajos que el precio de mercado,
aproximadamente 136.000.000 de acciones “Pampa Calichera- A”
hacia sociedades vinculadas y relacionadas al confrolador de las
mismas, para luego recomprar el mismo nimero de acciones a un
precio mayor al que fueron cedidas, proporcionando ganancias a
estas terceras empresas y causando un perjuicio a las sociedades
Cascada por aproximadamente $45.600.000.000 de pesos.

En tal predicado, es dable advertir que lo que se reprocha no es
que se haya simulado o fingido operaciones de compra y venta, sin
tener la verdadera intencidon de enajenar o adquirir en su caso, sino
gue lo que se coloca en entfredicho en este acdpite, es que se comprd
y vendié en sucesivas ocasiones durante el ano 2011, un determinado
activo, esto es, Calichera-A, con el fin deliberado de defraudar para
obtener el enriguecimiento del confrolador a costa del
empobrecimiento de los demds accionistas minoritarios ubicados en los
tramos medios de la estructura empresarial. Ya no se impugna aqui una
falsa operaciéon entre sociedades del mismo grupo, sino que
transacciones que si bien fueron reales, implicaron beneficios injustos y
desproporcionados para el confrolador de las Cascadas, Julio Ponce
Lerou, Unico dueno de la Sociedad de Inversiones SQ, en desmedro de
las Sociedades Cascadas en las cuales tienen participacion



inversionistas institucionales, pasando también por ofras Sociedades
gue segun se planted, estarian igualmente vinculadas a Julio Ponce
Lerou.

Luego, se trata de un conjunto amplio de actuaciones
aparentemente legitimas y formalmente correctas, muchas de ellas de
indole social al interior del grupo empresarial, ocurridas a lo largo del
ano 2011, todas las cuales fueron profusamente probadas de manera
pacifica en el curso del juicio, por parte de los acusadores y la defensa.

Ahora bien, a este tribunal se le insta a verificar, si aquél conjunto
de actos juridicos analizados como un todo, son constitutivos o no de
un solo delito de aquellos contemplados en el articulo 53 de la L.M.V.

Esto porque, desde el punto de vista de los acusadores, aquellos
estdn vinculados entre si, al estar todos dirigidos a un objetivo comun,
cual es, la desviacion de riquezas por parte de la administracion que
entonces habria actuado de manera desleal con aquellos a quienes
les debia diligencia y cuidado en la custodia de las acciones
representativas de su propiedad en la sociedad.

Nuestro primer antecedente para dilucidar lo anterior, es la
prueba de contexto que se rindié en relacion con las negociaciones
que SQ mantuvo con la empresa noruega Yara, con ocasion de la
exhibicion del otro medio de prueba 157 de la fiscalia, exhibido,
reconocido y traducido por el acusado Aldo Motta Camp. Se tfrata de
una cadena de correos electronicos en que sostienen conversaciones
Eugenio Ponce, Pablo Guerrero Valenzuela, el acusado y Frank
Mandarino, de abril y mayo de 2011. Sobre su contenido, Motta
contextualizd que la Sociedad Yara era una empresa noruega, socia
de SQ y que explica la sigla SQYA, a la cual Julio Ponce Lerou, en el
ano 2008, le comprd la porcion que mantenia en una las denominadas
companias “Aguas arriba”. Conforme a este antecedente, es
manifiesto que, pese a que el mundo entero enfrentaba una durisima
recesion, también denominada “Crisis Subprime”, Julio Ponce Lerou
desembolsaba una cantidad que previsiblemente no fue despreciable,
para quedarse con la propiedad exclusiva de SQYA, en los eslabones
superiores de la estructura empresarial.

Antes de serle exhibido dicho medio de prueba, Motta algo
dubitativo, indicé que Frank Mandarino al parecer era un abogado de
Yara y que no recordaba haber mantenido comunicacién mediante
emails con esa persona. Solo a propdsito de la reproduccion de aquél
medio de prueba en el juicio, explicé al tribunal que se trataba de una
cadena de correos que datan de abril y mayo de 2011, que estaba
inmerso en una negociacion entre Yara y SQ, que se llevd a cabo entre



los abogados de la una vy la ofra, es decir, Pablo Guerrero Valenzuela
como asesor legal de SQ y Frank Mandarino por la empresa noruega,
pero en la cual, casualmente, €l debid intervenir por su manejo del
inglés y por estar Guerrero, momentdneamente, imposibilitado de
hacerlo.

Con todo, de esa cadena de correos pueden desprenderse
varios valiosos antecedentes que coetdneamente existen con la serie
de sucesivos eventos reunidos en lo que se denomina Caso 6. En el
nucleo de dichos mensajes se advierte que existe una negociacion
porque SQ estaria con problemas de liquidez para pagar una cuota
qgue vencia el 20 de abril en favor de su acreedor y que por €so,
Propuso una nueva estructura de pagos a los noruegos. A su vez, Como
se expresd en dichas comunicaciones, Aldo Motta Camp se presentd
como el CEO de todas las companias bajo SQ hasta Pampa Calichera
y le pidié a su interlocutor que lo considerara como el contacto directo
para resolver sus dudas de la propuesta. Luego, si bien explica Motta
que Felipe Garcia Huidobro, gerente general de SQ, habria estado
limitado en cuanto a sus comunicaciones en ese momento, se
evidencia que aquello se mantuvo asi a lo largo de toda la
negociacion, que se extendié desde el 19 de abril hasta fines del mes
de mayo de 2011. De hecho, aparece que los ejecutivos de Yara se
comunicaron primero con el Senor Garcia Huidobro, refiriendose a las
proposiciones que SQ le venia haciendo ya desde el 14 de febrero de
2011. Yara le hace ver que esto ya estd en manos del drea legal de la
Sociedad noruega, lo que explica la intervencion del abogado Frank
Mandarino, manifestdndoles que seria conveniente conversar. Desde
ese punto entonces, comienza a intervenir el acusado, quien explicd a
Eugenio Ponce la propuesta del acreedor.

De esos correos se aprecia que existe preocupacion por parte de
la deudora SQ, en cuanto a explicarle a los noruegos el porqué se dio
esta falta de liquidez que les impedia cumplir con el pago de la cuota
antes acordada, con el fin de evitar que éstos se representaran que
estaban pasando por una situacion de insolvencia general. Explicd
Motta a sus interlocutores, que SQ solo recibia efectivo de los
dividendos de parte de Norte Grande y que proyectaban que ese ano,
SQ recibiria cerca de 20 millones de ddlares por ese concepto, lo que
claramente no seria suficiente para pagar la deuda. Anadié que esto
era asi, porque hasta ese momento, el orden de las Cascadas imponia
ese estado de cosas. Luego, también pudo apreciarse que Yara se
mostro interesada en obtener acciones de SQM como prenda, de tal
manera de asegurar el pago que se le adeudaba, porque en su



opinion, las acciones Norte Grande eran muy iliquidas, lo que se
reflejaba en el bajo volumen de transacciones.

Motta explicd que eso no podia ser, dado el orden de la
estructura societaria, sin perjuicio de asegurarle que Norte Grande
tendriac amplia presencia bursdtil. De ello se desprende que para
cumplir con sus demandas, debieron acercarse lo mas posible al activo
subyacente y eso oforga sentfido a la adquisicion de acciones
Calichera por parte de SQ y NG, pero antes, en funcion de los
requerimientos de su acreedor, debia asegurarse que dichas acciones
fueran un activo con presencia bursatil.

AqQui surge entonces un buen motivo para que SQ se nutra de
cuantiosas y valiosas acciones Calichera, para asi cubrir los urgentes
requerimientos que mantenia con Yara y hacer frente a esta
negociacion que amenazaba con desencadenar un litigio. Representa
en buenas cuentas, el hallazgo del dnimo que domina la conducta
que se presume como reprochable penalmente.

Esta prueba de contexto, viene a otorgarle senfido a este
conjunto de actos juridicos, porque en la prdactica, sélo buscaban
aparentar que se desarrollaban ingentes esfuerzos para propender al
interés social, pero lo que verdaderamente ocurria, era el desarrollo de
un plan delictivo mayor destinado a la extraccion de riqueza hacia el
controlador, utilizando al Mercado de Valores como un mero medio.

Como se dijo reiteradamente por parte del testigo Victor Zapata
de la Superintendencia de Valores y Seguros, en consonancia con lo
relatado por el Superintendente Carlos Pavez, con el conjunto de
hechos contfenidos en el caso 6, se habrian generado importantes
oportunidades de negocio a las sociedades, vinculadas, relacionadas
o instrumentales de las que habla la autoridad en su Resolucion
Sancionatoria 223, en desmedro de las Cascadas. Se habria generado
un verdadero conflicto de interés resuelto de manera no ecudnime,
sino que abusiva, por parte de quien detentara la mayor proporcidén de
la propiedad del conjunto de Sociedades.

Esto también se vio reflejado en el desconcierto e incertidumbre
que se dejo plasmado en Actas de Directorio de la época, en que |os
accionistas lejanos al controlador, solicitaban explicaciones a la
administracion en orden a comprender la razonabilidad de las
decisiones que se estaban adoptando.

También llamé la atencidon de la autoridad administrativa,
conforme lo expusiera el testigo Victor Zapata, que en el ano 2011,
pese a que hubo un aumento de capital en Pampa Calichera, éste no
fuera seguido por un correlativo aumento de capital en las Sociedades



Oro Blanco y Norte Grande, de tal forma que esto desencadend que
Oro Blanco no contara con financiamiento para suscribir el aumento
de capital de Pampa Calichera. De este modo, se ocasiond una
sifuacion de estrechez financiera a Oro Blanco, para que se viese
obligada a vender acciones Calichera-A. Correlativamente, esto
generd una oportunidad de negocios que fue aprovechada por
Inversiones SQ y por Norte Grande, adquiriendo ambas Sociedades,
una determinada y planificada proporcion del abultado paguete de
acciones Calichera — A, que se ofrecié enajenar en marzo de 2011,
para posteriormente, en noviembre del mismo ano, venderlas a
Potasios a un precio ostensiblemente mayor al de su adquisicion,
generando cuantiosas ganancias para SQ y Norte Grande, a costa del
necesario endeudamiento de la recién creada sociedad, ubicada en
la base de la estructura societaria. Conforme a lo anterior, esta les sirvid
a las primeras como un instrumento para conseguir dicho fin.

No obsta a lo recién planteado, considerar que igualmente
resulté minuciosamente probado por parte de la defensa, que existia
una situacion de tension financiera en Pampa Calichera en relacion
con la suscripcion de un Bono internacional que le imponia cumplir con
exigentes condiciones, pero lo cierto es que esta situacion coexistia
con la que se le presentd a SQ, en relacion a la acreencia que
mantenia la noruega Yara a su respecto. Precisamente, la situacion de
endeudamiento de Sociedades “Aguas Arriba” de la Cascada que se
apreciara en los correos electronicos con Yara, en principio solo
involucraba a éstas, mds en los hechos y gracias a las decisiones que
adoptd el acusado, termind siendo de cargo de las Sociedades
ubicadas en los eslabones inferiores de |la estructura empresarial, siendo
aquellas en las que existia participacion de minoritarios. Esta fue la
estrategia por la que optd el versatil acusado, al enfrentar el ostensible
conflicto de interés que se le presentd en tal sentido, respondiendo con
total fidelidad a la confianza depositada por el dueno final y exclusivo
de las Sociedades que administraba.

Por esa razdn, es que Aldo Motta Camp, echdé mano al plan
delictivo previamente planificado con Julio Ponce Lerou y dadas sus
potestades en las Cascadas ejecutd actos, mecanismos o artificios con
un fin defraudatorio.

Si bien es cierto, que éste intentd sugerir que nunca realizd
labores de administracion en SQ y SQYA, fue ampliamente
demostrado, sin lugar a dudas, que era una persona de absoluta
confianza para Julio Ponce Lerou. De ahi que fuera predecible vy



conveniente que el acusado gozara de inaceptables e inusuales
amplisimas facultades, tal como expresara el testigo Rodrigo Zegers.

Tal es cierto aqguello, que tan pronto fue nombrado como
gerente general en las sociedades andnimas abiertas fras el
fallecimiento de Araya en agosto de 2009, también fue designado
como tal en las sociedades anénimas cerradas, “aguas arriba”, de
propiedad de aquél. Incluso representd a SQ y SQ H en Juntas de
Accionistas de SQYA, en sesiones en que los Unicos asistentes eran
precisamente Julio Ponce Lerou y Aldo Motta Camp.

Si bien la defensa negd enfdticamente la intervencion de su
representado en estos hechos, ampardndose en las renuncias que
Aldo Motta Camp, formalizé tanto al interior de la Sociedad SQ como
en Potasios, justo en el preciso momento en que culminaria el plan
delictivo, por ofro lado, no instd por la comparecencia de algin
testigo, perito o documento que pudiera explicar la razdén de negocios
por parte de estas dos Sociedades, respecto de las cuales Motta
Camp, habria estado aparentemente desvinculado. Asi por ejemplo,
habria sido muy esclarecedor conocer la version que pudiera darnos el
principal supuesto beneficiario de los sucesivos actos enganosos,
dueno de SQ y controlador de las Cascadas, Julio Ponce Lerou y del
gerente general de Potasios, Patricio Contesse Fica, éste Ultimo para
que nos pudiera explicar por qué era conveniente para los intereses de
esta Ultima compania, comprar acciones Calichera, a un precio
inusualmente alto, de $1.065 pesos por accion, en noviembre de 2011.

Podrd decir la defensa que existe un problema de congruencia
enfonces con la acusacion, pero aquello no es real. Esto porque para
que SQ pudiera perjudicar de algin modo a las Cascadas, era
necesario echar mano a una serie de artificios, enganosos ©
fraudulentos, que fueron precisamente los que ejecutd Motta, al
perpetrar el delito. La renuncia formal de Aldo Motta Camp a la
gerencia general de la recién creada Sociedad Potasios, no fue mas
que una coartada ante la amplia, relevante y soterrada implicancia
que Motta Camp, ejercidé en aspectos directivos, precisamente en el
tiempo anterior a la culminacion del plan delictivo que el contfrolador
habia concebido y compartido con Aldo Motta Camp, en diciembre
de 2010, como se desprendid de los correos electronicos contenido en
el OMP 157.

Desde el punto de vista puramente juridico, se disiente de la
defensa en cuanto a que, no sea posible subsumir la conducta
asumida por Motta, como gerente general de las Cascadas, en el fipo
penal del inciso segundo del articulo 53 de la ley 18.045, porque, tal



cual lo indicara la fiscalia, se frata de una norma que opera como una
cldusula general de prohibicion, que apunta a velar eficientemente,
por el correcto funcionamiento del mercado que requiere
transparencia, acceso igualitario a la informacion relevante vy, por
cierto, la ausencia de abusos de posicion dominante de parte de los
accionistas mayoritarios en desmedro de los minoritarios, tal como aqui
ocurrié conforme ha sido profusamente probado en este juicio.

La figura tipica en andlisis engarza o ensambla varios actos, por
lo que se explicita en términos amplios: “cualquier acto, prdctica, o
mecanismo”, 1o que obliga a considerar si esa pluralidad de actos
queda abarcada en el referido tipo penal. Deriva de lo anterior, que
pueda imputdrsele participacion directa al acusado en calidad de
autor ejecutor, toda vez que su intervencion era imprescindible para
configurar una apariencia de legitimidad al conjunto de decisiones
sociales y econdmicas que se adoptaban por los Directorios de las
Sociedades Cascadas en las que intervino activamente.

Se trata de una unidad juridica de accién o unidad de delito con
multiplicidad de acciones, donde el fipo penal actia como una
abrazadera de todas ellas, en este caso, por la via de cualquier acto,
practica, mecanismo o artificio enganoso o fraudulento.

Ciertamente es posible advertir que en este conjunto de actos
juridicos, intervinieron igualmente ofras personas, pero esto no excluye
la autoria de Aldo Motta Camp, quien ejecutd actos deliberadamente
dirigidos a lograr la concrecion del fin delictivo.

En este sentido, existi® manipulacion porque se verificd un plan
fraguado, planificado, que se llevd a la prdactica abusando de los
mecanismos bursdtiles y, por ende, del mercado. Este, en ningln caso
es inmune a las distorsiones y colusiones, tal como lo admitiera Juan
Carlos Spencer Ossa, gerente general de la Bolsa Electronica de Chile
en el documento 498 de la fiscalia, en que admite que: “si bien el
software utilizado contiene y reproduce la reglamentacion bursatil y
opera siempre conforme aquella - respecto de todas y cada una de
las operaciones que se verifican en sus sistemas- éste no impide que,
eventualmente, los intervinientes, mediante dichas operaciones,
incurran en infracciones a la normativa vigente”. De ahi que se
comprenda la necesaria existencia de regulacion y mdas aun, tal y
como se sostuviera al unisono por los intervinientes en este juicio, de
profusa regulacion, precisamente porque no se trata de sistemas
perfectos, sino que responde reactivamente a las infenciones, las
razones que hay detrds, todos aspectos que lisa y llanamente, no
fueron objeto de estudio por parte de los peritos de la defensa, pese a



que aun sin contar con esos antecedentes, concluyeran que las
operaciones materia de autos, no eran manipulativas.

Se trata una vez mds de la preeminencia de la esencia versus las
formas, porque no puede perderse de vista que hoy estamos
resolviendo cargos de naturaleza penal. Para que pueda atribuirse
responsabilidad de esta indole a una persona, no son relevantes los
cargos o las calidades que pudiere detentar el acusado, sino mas bien,
la verdadera y probada implicancia de éste, en los hechos
constitutivos de delito en la forma en que se determina en los articulos
15 y siguientes del Codigo Penal, razones todas por las cuales se
condenard al acusado por este acdpite.

VI.- Calificacion juridica de los hechos dados por acreditados;
pronunciamiento en relacion a la acusacion particular de la Querellante
Moneda AGF.

Ahora bien, respecto a la cdlificacion juridica de los hechos
probados que constituyen los casos 1 a 6 del primer grupo, debe
concordarse con la defensa en cuanto a que, si bien el querellante
Moneda, concurridé a este juicio erigiendo una acusacion particular,
imputando responsabilidad al acusado en los delitos descritos en los
arficulos 53 y 60 lefra h), sosteniendo que existiia una suerte de
concurso medial entre ellos y sustentando que el caso 6, constituye
mas bien el delito de manipulacion de precios del arficulo 52 de la
LMV, los hechos en los que sostuvo sus cargos, son practicamente
idénticos a los planteados en la acusacion fiscal.

De esta manera, los presupuestos facticos que fijan el objeto del
juicio, tal como se han planteado al unisono por los acusadores,
safisfacen de manera mds especifica y completa, las figuras fipicas
contenidas en el articulo 53 de la Ley de Mercado de Valores, de la
forma en que se ha venido sosteniendo y en cambio no logran colmar
los requisitos objetivos y subjetivos que impone la figura tipica
contemplada en el articulo 52 de la referida ley.

En efecto, como se ha desarrollado en el curso de esta
exposicion, los hechos por los cuales se ha decidido condenar a Aldo
Motta Camp, identificados como casos 4 y 5, son inequivocamente,
constitutivos del delito de manipulacion de mercado, del articulo 53
inciso primero; en tanto el Caso N° 6, constituye un caso de abuso de
mercado descrito en su inciso segundo.

En relacidon a la revelacion de informacion privilegiada, descrito
en el articulo 60 letra h), este tfribunal entiende que se trataria de un



elemento inherente al primero, pues para manipular el mercado a
través de la simulacion de una transaccidn con una contraparte que
concurra a ésta, haciéndola posible, necesariamente debe haber un
traspaso de informacidon entre ambos intervinientes, un acuerdo o
planificaciéon en tal sentido, para que se produzca el efecto esperado
mediante la confluencia de ambas voluntades en dos dimensiones, la
declarada vy visible, versus aquella que no se aprecia a simple vista,
que se disimula con el cumplimiento de las formalidades que requiere
el acto o transaccion declarado.

En el caso 4 del primer grupo de hechos, aquello es manifiesto
desde que el acusado representd tanto a la parte vendedora como
compradora hasta completar el circulo inverso de la primera
operacién, manteniendo en todo momento, el mismo estado de cosas
que se apreciaba instantes antes de iniciarse el ciclo completo. En el
caso 5 en tanto, como se indico, se produjo un acuerdo entre Aldo
Motta Camp como gerente general de Global Minning y Canio Corbo
por Linzor, actuando Cristian Araya como el agente que
necesariamente traspasd mds informacion que aquella que le permitia
la normativa bursdtil, en su labor de intermediacion, de forma de
permitir al primero, lograr conseguir sus objetivos tal cual se lo habia
exigido la auditora externa el ano anterior.

Finalmente en el Caso 6, precisamente el uso de informacion
privilegiada de que el acusado estuvo en posesion, en concomitancia
con el Controlador y que mantuvo oculta de los accionistas, lejanos a
éste, fue precisamente el medio, mecanismo o artificio enganoso o
fraudulento, que se ocupod para efectuar transacciones en el mercado.
Precisamente, dado que Aldo Motta Camp conocia esa informacion y
no la reveld a las Sociedades Cascadas que él administraba,
justificando cada una de las decisiones adoptadas por el gobierno
corporativo en razones distintas a aquella, no puede sino concluirse
que tomd parte en la ejecucidon de dichos medios, mecanismos o
artificios que fueron imprescindibles para consumar el delito y que
forman parte del mismo.

C) RESPECTO AL SEGUNDO GRUPO DE HECHOS.

Que en este acdpite de las acusaciones se imputa a Motta Camp
el haber incurrido en la conducta descrita en el articulo 59 letra a) de la
LMV que implica proporcionar maliciosamente antecedentes falsos o
certificar hechos falsos a la Superintendencia, a una bolsa de valores o
al publico en general, para los efectos de lo dispuesto en esa ley.



Concretamente se sostuvo que existian cuatro actas que eran
ideoldgicamente falsas, ya que se habria adulterado su fecha y su
contenido, con la intencidn de enganar y aparentar que las
operaciones descritas como caso 5, fueron autorizadas previamente por
tres directores de las respectivas Sociedades Pampa Calichera y Oro
Blanco.

Se especificd que se frataba de las actas de 29 de marzo de 2011
respecto de cada una de esas Sociedades que no correspondian a las
reales que datarian del dia 28 de marzo de ese mismo ano. En relacion
al Acta de Oro Blanco la verdadera habria tenido 3 y no 4 puntos
tratados como aparece en la que es dubitada, mientras que en el acta
de Pampa Calichera sélo se habrian tratado dos puntos y no fres, como
se pretendid aparentar.

A eso, se anadidé que existirian ofras dos actas falsas de fecha 20
de abril de 2011, correspondientes a las Sociedades antes referidas, en
qgue también se habria adulterado su contenido, agregando nuevos
puntos tratados, siendo el total de todos ellos relativos al caso 5,
denominado Operacion Linzor para representar que el gerente general
habria proporcionado informacion detallada sobre las transacciones al
Directorio y que habrian sido previamente aprobadas por 3 de sus
miembros, siguiendo las politicas de autorizacidon de inversiones que
habrian estado vigentes en esa época.

En cuanto al elemento de falsedad, se presentd variada prueba
como los documentos 15, 16, 20 y 21 de la fiscalia; 467 letra d); 382 y 383
de la defensa; declaracién de Cristian Ponce Jaque, Pietro Herndndez y
declaracion del perito Jorge Munoz Neira; Pablo Guerrero Valenzuelq,
Juan Francisco Martinez por Ey Y y Victor Zapata.

Que a fravés de la ponderacion sistemdtica de la prueba
aportada, pudo desprenderse que existia un completo desorden en la
confeccion y custodia de las Actas de Directorio al interior de las
Cascadas, existiendo multiples errores y desprolijidad en su conservacion
por medios que aseguraran su fidelidad. No obstante, este fribunal
establecid que con la prueba antes resenada, se pudo acreditar el
elemento de falsedad de las referidas actas.

En cuanto a la conducta de enviar, maliciosamente, informacidon
falsa a la Superintendencia de Valores y Seguros, el testigo Carlos
Pavez, mencioné que se le efectud un requerimiento por parte del
Ministerio PUblico que planteaba que se resolviera, en la via de lo
posible, acompanando los antecedentes de respaldo que se
consideraran pertinentes, en orden a resolver tres preguntas: una, sobre
el contexto en el cual la S.V.S habia tenido acceso a parte de los




documentos que se estaban acompanando, en particular, a las copias
de las Actas de Sesiones de Directorio que bdsicamente eran Actas de
sesiones extraordinarias del mismo dia o dias previos a la operacion
Linzor y Actas de Sesiones Ordinarias de Pampa Calichera S.A y Oro
Blanco S.A del mes de abril de 2011. La segunda consulta solicitaba el
senalamiento del efecto, es decir, como habrian incidido estos
antecedentes y el contenido de ambos grupos de actas de sesiones de
directorio en la investigacion administrativo y el proceso sancionatorio
gue habia llevado a cabo la Superintendencia y que habia concluido
mediante la emisidon de la Resolucion 223 y por Ultimo, si se estimaba por
parte de la Superintfendencia, que la eventual falsedad de alguno de
los antecedentes contenidos en las Actas de Directorio a las que tuvo
acceso, podia haber obstaculizado su gestion o su funcion de
supervision y sancionatoria.

El referido ftestigo prosiguid senalando que, atendidos los
requerimientos del Ministerio Publico, designé al fiscal del drea de
valores de ese entonces, el Senor José Antonio Gaspar, abogado que
en definitiva se encargd de responder tales cuestionamientos por parte
del persecutor. No obstante, dicho funcionario puUblico no comparecid y
por ende quedaron aquellos puntos sin despejarse en el curso de este
juicio.

Por otro lado, si bien a instancias de la querellante particular,
Moneda AGF, se incorpord el oficio mencionado en la acusacion,
Reservado 967 de 15 de julio de 2014 que contiene las cartas remitidas a
la Superintendencia de Valores y Seguros por Oro Blanco, Norte Grande
y Pampa Calichera de 21 de agosto de 2012, debidamente suscritos por
Aldo Motta Camp, aquellos documentos no tienen la aptitud probatoria
pretendida, toda vez que del cuerpo de dichas cartas, sdlo se lee que
se habrian enviado las Actas que se especifican en las mismas,
correspondiendo a periodos diversos, sin que por tanto haya quedado
demostrado, que en dicha oportunidad, se haya enviado,
maliciosamente, aquellos antecedentes falsos a la Superintendencia de
Valores y Seguros por parte del acusado.

Que en definitiva, sin perjuicio que de la extensa prueba rendida
por la fiscalia y la querellante Moneda se logrd establecer la falsedad
material e ideoldgica de las actas de 29 de marzo de 2011 y de 20 de
abril de 2011, pertenecientes a las Sociedades Pampa Calichera y Oro
Blanco, no se destacd ningun antecedente relativo a las
comunicaciones de 21 de agosto de 2012, descritas en la acusaciéon
como aquellas respuestas por las cuales se hizo entrega de los



instrumentos espurios, y que importan la consumacion del delito materia
de este acdpite.

Si bien es posible inferir de los dichos del testigo Victor Zapata, que
al tiempo en que se desarrolld la investigacion efectuada en el proceso
administrativo sancionador, el Regulador contd sélo con las falsas actas
de 29 de marzo de 2011, ciertamente, no se logrd establecer de manera
cierta que tales antecedentes hayan sido remitidos por el acusado
Motta en la precisa oportunidad que describiera en la acusacion.
Alterar dicho contexto y forma especifica en que se habria consumado
el delito, importaria infringir los deberes de congruencias que pesan
sobre esta Magistratura al incidir de manera evidente y relevante, en el
derecho de defensa.

Por ofra parte, con la prueba rendida se conocidé que de manera
posterior a agosto de 2012 el acusado Motta hizo entrega a la
autoridad de los mismos antecedentes cuya falsedad quedd
establecida al funcionario de la PDI, Pietro Herndndez Pascualetti, pero
aqguellos hechos no fueron descritos en la acusacion, por lo que decidir
una condena en este capitulo, igualmente atentaria a la debida
congruencia que debe existir entre la acusacion y la sentencia.

Conforme a lo anterior, se absolverd al acusado de los cargos
relacionados a esta imputacion.

Que asilas cosas, el fribunal ha resuelto:

1.- Absolver a Aldo Motta Camp, de los cargos formulados como
aufor del delito del arficulo 53 de la ley 18.045, por los hechos
individualizados en los numerales 1, 2 y 3 del primer grupo y de la
imputacion afribuida como autor del delito de enfrega de informacion
maliciosamente falsa al mercado, previsto y sancionado en el articulo
59 lefra a) en relaciéon al articulo 60, ambos de la Ley de Mercado de
Valores, en relacion al Segundo Grupo de Hechos o Caso Actas.

2.- CONDENAR al referido acusado como autor de tres delitos
previstos en el articulo 53, inciso primero y segundo, de la Ley de
Mercado de Valores, por los hechos comprendidos en los casos 4, 5y 6
del primer grupo de hechos, respectivamente.

Finalmente, se noftifica que estas y las demds consideraciones que
se tuvieron en vista para arribar a dichas decisiones, se contendrdn en la
sentencia definitiva que serd redactada por la Magistrado Carolina
Escanddn Cox y que se comunicard en la audiencia del dia 13 de enero
del ano 2019, a las 13:00 horas, quedando citados, en este acto, todos
los intervinientes. Lo anterior, sin perjuicio que, de adelantarse la referida
audiencia, les serd oportunamente comunicado a todos los
intervinientes.
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