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SVS

COMUNICADO DE PRENSA

SVS hace publica sancién por uso de informacion
privilegiada en contra de Juan Bilbao Hormaeche

e Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) aplicé una multa de UF 90.000
(aproximadamente US$3,2 millones) por infracciones a los articulos 12, 17,y
165 de la Ley N° 18.045 (Ley de Mercado de Valores) y por haber incurrido en
las conductas infraccionales establecidas en el articulo 59 letra a) de la Ley
N° 18.045y el numeral 4) del articulo 42 de la Ley N° 18.046 (Ley de
Sociedades AnGnimas).

¢ En momentos en que detentaba la calidad de director de CFR, el sefior Juan
Bilbao Hormaeche adquirio a través de la sociedad Somerton, -de la cual es
beneficiario final-, un total de 707.222 de ADS de CFR en circunstancias que
al momento de dar la orden de compra poseia informacién reservada referida
a negociaciones de compras de compafiias en México y Tailandia, por parte
de CFRy alas negociaciones de los antiguos accionistas mayoritarios que
concluyeron con el anuncio de una OPA por parte de Abbott.

26 de noviembre de 2015.- La Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) informa
gue, mediante Resolucién N° 338 de 26 de noviembre del presente afio, resolvié aplicar
sancion de multa de UF 90.000 (aproximadamente US$3,2 millones) al sefior Juan Cruz
Bilbao Hormaeche, por infracciones relacionadas con uso de informacion privilegiada con
el titulo de la sociedad anénima CFR Pharmaceuticals (CFR), mientras se desempefiaba
como director de la compafiia en 2014.

Con fecha 16 de mayo de 2014, CFR anuncié mediante hecho esencial, que habia
tomado conocimiento que el controlador de la sociedad a esa fecha, habia suscrito un
contrato, denominado “Transaction Agreement”, con la empresa estadounidense Abbott
Laboratories, en adelante también Abbott, en virtud del cual se habia comprometido a
vender la totalidad de su participacion indirecta, correspondiente al 72,6% de CFR. Como
parte del acuerdo, Abbott se obligaba a efectuar una oferta pablica de adquisicion por la
totalidad de acciones CFR, la que se realizaria tanto en Chile como en Estados Unidos. Al
conocer esta informacion -y al igual que en transacciones de similar naturaleza- la SVS
requirio el 19 de mayo de 2014 a CFR, los antecedentes relacionados con las personas
gue tuvieron acceso a esta informacion antes de ser difundida al mercado.

Como resultado de la recopilacion y analisis en profundidad de los antecedentes de esta
operacion, la Superintendencia inicié el 30 de enero de 2015 un procedimiento
administrativo sancionatorio en contra del Sr. Juan Bilbao Hormaeche por eventuales



infracciones al articulo 165, en relacion con los articulos 164 y 166 letra a) de la Ley N°
18.045 (Ley de Mercado de Valores), respecto de operaciones realizadas a través de la
sociedad Somerton, de la cual es beneficiario final, entre los dias 12 de marzo al 7 de
mayo de 2014 con el titulo CFR, y por eventuales infracciones a los articulos 12, 17 y
letras a) y f) del articulo 59, todos de la Ley N° 18.045, y al numeral 4 del articulo 42 de la
Ley N° 18.046 (Ley de Sociedades An6nimas).

A raiz de nuevos antecedentes de los que tomo conocimiento la Superintendencia, el
pasado 1 de junio de 2015 reformulé los cargos en contra del sefior Juan Bilbao, en
especifico, los referidos a las eventuales infracciones al articulo 165, en relacion con los
articulos 10, 164 y 166 letra a) de la Ley N° 18.045.

Cabe sefialar que el procedimiento administrativo de la SVS otorg6 plenas garantias de
un debido proceso. Para ello, contempld la recepcion de los descargos presentados por el
sefor Bilbao el 26 de febrero y el 19 de junio de 2015 y, posteriormente, la apertura de
sendos periodos probatorios, donde se recibieron los antecedentes y testimonios que
aporto el involucrado, garantizdndose en todo momento su debida defensa.

. Relacién de hechos

A partir de los antecedentes incorporados al procedimiento administrativo se pudo
establecer que:

9 de enero de 2014. El directorio de CFR sesion6 en forma ordinaria, ocasién en que
concurrieron la mayoria de los directores. Excus6 su inasistencia el sefior Juan Bilbao
Hormaeche.

En la ocasién, se informd al directorio el inicio de conversaciones para la eventual
adquisicion del 100% de una compafiia farmacéutica en México y una companiia similar
en Tailandia. El directorio de CFR le otorg06 el caracter de reservado a estas
negociaciones informandolas a la SVS mediante Hecho Reservado.

28 de enero de 2014. El directorio de CFR sesion6 de manera extraordinaria, ocasion en
que concurrieron la mayoria de los directores, incluyendo al sefior Juan Bilbao. En esta
sesion, se actualiz6 al directorio de las conversaciones destinadas a la adquisiciéon de las
compafias farmacéuticas en México y Tailandia.

5 de marzo de 2014. El directorio de CFR sesioné en forma ordinaria, ocasion en que
participaron presencialmente o en forma remota, la totalidad de los directores.

En dicho encuentro, el director sefior Nicolas Weinstein efectu6 una detallada
presentacion sobre la posible inversion en México y de la empresa con que se llevaban
avanzadas negociaciones.

6 de marzo de 2014. El fiscal de CFR, sefior Agustin Eguiguren envié un correo a los
directores de la sociedad indicandoles que se encontraban en un periodo de bloqueo para
realizar transacciones con el titulo de CFR, en razon de la informacion confidencial que
manejaban en materia de fusiones y adquisiciones, y que se mantenia como Hecho
Reservado.

Ese mismo dia, el sefior Juan Bilbao instruyé al sefior Tomas Hurtado Rourke, ejecutivo
encargado de la administracion y gestion de su portafolio de inversiones personales,



adquirir titulos de CFR, a través de la sociedad de inversion Somerton Resources Limited,
la cual esta constituida en las Islas Virgenes Britanicas y cuyo administrador y beneficiario
final es el sefior Bilbao. La instruccion recibida por el sefior Hurtado se concreto
finalmente en la forma de American Depositary Shares (ADS por sus siglas en inglés).

10 de marzo de 2014. Se realiz6 una sesion extraordinaria de directorio de CFR, a la cual
concurrieron todos los miembros del directorio, ya sea presencialmente o de manera
remota, ademas del secretario del directorio, sefior Agustin Eguiguren Correa, fiscal de
CFR. Segun el acta de la sesién de directorio, el sefior Weinstein, via videoconferencia,
inform6 al directorio de la intencion de Abbott Laboratories de adquirir el 100% de las
acciones de CFR.

12 de marzo al 7 de mayo de 2014. Somerton adquirié entre el 12 de marzoy el 7 de
mayo de 2014 un total de 707.222 de ADS de CFR. La totalidad de las operaciones de
compra efectuadas por Somerton fueron registradas a través de la corredora CG
Compass (USA) LLC. De acuerdo a registros de CG Compass, el beneficiario final de la
cuenta de Somerton en dicha corredora es el sefior Juan Bilbao y, el representante y
agente de la cuenta es el sefior Tomas Hurtado Rourke.

Para llevar adelante estas operaciones, el sefior Hurtado mandat6 a BTG Pactual US la
compra de ADS de CFR, lo que fue parcialmente ejecutado en la Bolsa de Comercio de
Santiago (BCS) entre el 12 de marzo y el 7 de mayo de 2014. Posteriormente, estas
acciones fueron convertidas en ADS siendo traspasadas a CG Compass LLC, y
finalmente a Somerton. El sefior Hurtado informé del avance de las adquisiciones de
titulos CFR al sefior Bilbao mediante correos electrénicos.

16 de mayo de 2014. CFR anunci6é mediante hecho esencial que su controlador habia
llegado a un acuerdo con Abbott para la venta de su participacion, obligandose ademas
esta Ultima a efectuar una oferta publica de adquisicién de las acciones de dicha sociedad
por el 100% de su propiedad accionaria, que se realizaria tanto en Chile como en Estados
Unidos.

Tras el anuncio del hecho esencial, la primera transaccién de acciones de CFR elevo el
valor de este titulo en un 45% respecto del precio de cierre del dia anterior.

27 de mayo de 2014. El fiscal de CFR, sefior Agustin Eguiguren, solicito a los directores
de la sociedad, a través de correo electrénico, el detalle de las sociedades o fondos de
inversién donde tuvieran participacion en CFR (nombre y rut de la sociedad o fondo de
inversion, ademas del porcentaje de participacion). En la respuesta a dicho requerimiento,
el sefior Bilbao no informé respecto de Somerton.

29 de agosto de 2014. El sefior Juan Bilbao, conjuntamente con los directores de CFR, y
en cumplimiento a lo dispuesto en la letra c) del articulo 207 de la Ley N° 18.045, emitio
su opinidn sobre la OPA realizada por Abbott, donde sefiald: “Fui elegido director con
votos del accionista controlador y ademas poseo en forma personal 36.696.272 acciones
de la sociedad, las cuales voy a vender en la OPA”. El sefor Juan Bilbao no informé la
participacion en CFR que poseia a través de Somerton.



Fundamentacion de la sancién

Tras analizar los hechos relativos a las compras de 707.222 ADS CFR efectuadas por
Somerton entre los dias 12 de marzo y 7 de mayo de 2014, los que fueron en su gran
mayoria el resultado de compras de acciones efectuadas por BTG Pactual US Capital
LLC, en la BCS, ponderar los cargos y descargos y valorar las pruebas presentadas por el
formulado de cargos en el periodo probatorio, la SVS concluy6 que:

Vi.

En el marco de su expansion internacional, el 9 de enero de 2014 el directorio de
CFR calific6 como informacion reservada aquella referida a las negociaciones que
llevé adelante, relativas a las eventuales compras de hasta el 100% de las
acciones de una compafiia farmacéutica ubicada en México y de otra localizada en
Tailandia. Posteriormente el dia 10 de marzo de 2014, el directorio de CFR dio
igual condicion a la informacién referida a la eventual compra de CFR por Abbott.
De tal forma, entre el 9 de enero de 2014 y el 15 de mayo del mismo afio, hubo
informacion reservada relacionada a CFR.

Las compras por un total de 707.222 ADS CFR efectuadas por Somerton, por
intermedio de BTG Pactual US, que fueron en su gran mayoria el resultado de
compras de acciones efectuadas en la BCS, fueron instruidas por el sefior Tomas
Hurtado, quien a su vez siguid instrucciones del sefior Juan Bilbao.

El sefior Tomés Hurtado recibié inicialmente la orden del sefior Juan Bilbao el 6 de
marzo de 2014, efectuandose la primera operacion el 12 de marzo de 2014. Los
elementos acompafiados al procedimiento sancionador permiten entender que el
sefior Bilbao no se desligd del proceso de compra, que tuvo su origen el 6 de
marzo de 2014.

Al instruir la orden original y participar en el proceso de compra, el sefior Bilbao
utilizé la informacién reservada que poseia referida a las compras de compairiias
en México y Tailandia y a las negociaciones con Abbott, informacién que segun lo
dispone la parte final del inciso primero del articulo 164 de la Ley N° 18.045 es
informacion privilegiada. Con ello, el sefior Bilbao incurrio en la conducta prohibida
por el articulo 165 de la Ley N° 18.045.

Las compras efectuadas por el sefior Bilbao no fueron informadas al mercado ni a
la SVS, por lo que incumplié la obligacién que el articulo 12 de la Ley N° 18.045 le
imponia dada su calidad de director de CFR y considerando que detentaba la
calidad de administrador y beneficiario final de Somerton. Asi también incurrié con
la conducta prohibida en el articulo 42 N° 4 de la Ley N° 18.046.

El sefior Bilbao tampoco informé la variacion de su posicion en CFR, que se
modificé por las compras de titulos accionarios de esta Ultima efectuadas a través
de Somerton entre los dias 12 de marzo y 7 de mayo de 2014, las que
representaron aproximadamente el 0,83% de las acciones emitidas por ese
emisor, totalizando aproximadamente UF 339.200, lo que, segun lo establecido en



la Norma de Caracter General N° 277, debia ser entendido como un cambio
significativo en su posicion accionaria en ese titulo. De tal forma, incumplio la
obligacion contenida en el articulo 17 de la Ley N°18.045.

vii.  En ese mismo orden de cosas, al ser consultado por el fiscal de CFR, con ocasion
de una labor de fiscalizacion instruida por esta Superintendencia, sobre el detalle
de sociedades o fondos de inversién que tenia el sefior Bilbao, éste no informd
respecto de la participaciéon de Somerton y que él era el beneficiario final de dicha
sociedad. Con ello, el sefior Bilbao incurrié en la conducta infraccional contenida
en la letra a) del articulo 59 de la Ley N° 18.045, al proporcionar maliciosamente
antecedentes falsos a esta Superintendencia.

viii.  Posteriormente, al ser consultado sobre su opinidn acerca de la conveniencia de la
OPA lanzada por Abbott, el sefior Bilbao informé6 que poseia la cantidad de
36.696.272 acciones de CFR. Sin embargo, no informd las 70.722.200 acciones
CFR que habia adquirido en la forma de ADS, a través de Somerton. En atencion
a lo anterior, el sefior Bilbao incurrié también en la conducta prohibida en el
articulo 42 N° 4 de la Ley N° 18.046.

ix.  Finalmente, atendidos los antecedentes aportados por la defensa del formulado

de cargos, se descarto la conducta infraccional contenida en la letra f) del articulo
59 de la Ley N° 18.045, desechandose ese cargo.

. Monto de la sancidn

Por lo expuesto, esta Superintendencia decidio aplicar sancién de multa, al Sr. Juan Cruz
Bilbao Hormaeche, a beneficio fiscal, ascendente a UF 90.000 (aproximadamente US$3,2
millones). Este monto se determina en ejercicio de la facultad contenida en el articulo 29
de Ley Organica de la SVS (D.L. 3.538 de 1980, LOSVS), que sefiala que al momento de
cursar una sanciéon de multa, la SVS podra fijar el monto de acuerdo a los limites
establecidos en los articulos 27 y 28 del mismo cuerpo legal o hasta en un 30% del valor
de la emisién u operacion irregular. Asimismo, para los efectos de lo dispuesto en el
articulo 4° letra q) de la LOSVS, se han estimado beneficios percibidos por las
operaciones objeto de la sancion, ascendentes a UF 192.152,9 (aproximadamente
US$6,9 millones).

Se hace presente que el sancionado podra presentar ante la Superintendencia un recurso
de reposicion administrativa dentro de un plazo de cinco dias habiles desde la notificacion
de la resolucién de multa. De igual forma, podra presentar un recurso de reclamacién de
la multa o de su monto ante el juzgado civil correspondiente, dentro de los diez dias
hébiles desde la fecha de la notificacion de la resolucion de multa que se informa.

El Superintendente de Valores y Seguros, Carlos Pavez resalté que “tras una acuciosa
investigacion, pudimos comprobar con pruebas contundentes, las infracciones de uso de
informacion privilegiada cometidas por el sefior Juan Bilbao”.



El Superintendente agrego que “el uso de informacion privilegiada no solo dafa la
confianza y el principio de buena fe que debe imperar en nuestro mercado, sino que
también atenta contra un principio esencial, cual es la competitiva formacion de precios y
la correcta asignacién de recursos que se canalizan a través del mercado de valores”.

Link a la Resolucion N°338: http://www.svs.cl/documentos/res/res 2015 338.pdf

ANEXO
Tipos infraccionales de la Ley de Mercado de Valores y de la Ley de Sociedades
Andnimas

Articulo 165 de la Ley N°18.045 (Ley de Mercado de Valores): Cualquier persona que
en razon de su cargo, posicion, actividad o relacion con el respectivo emisor de valores o
con las personas sefialadas en el articulo siguiente, posea informacién privilegiada,
debera guardar reserva y no podrd utilizarla en beneficio propio o ajeno, ni adquirir o
enajenar, para si o para terceros, directamente o a través de otras personas los valores
sobre los cuales posea informacion privilegiada.

Articulo 12 de la Ley N°18.045 (Ley de Mercado de Valores): Las personas que
directamente o a través de otras personas naturales o juridicas, posean el 10% o mas del
capital suscrito de una sociedad anénima abierta, 0 que a causa de una adquisicion de
acciones lleguen a tener dicho porcentaje, como asimismo los directores, liquidadores,
ejecutivos principales, administradores y gerentes de dichas sociedades, cualesquiera sea
el nimero de acciones que posean, directamente o a través de otras personas
naturales o juridicas, deberan informar a la Superintendencia y a cada una de las
bolsas de valores del pais en que la sociedad tenga valores registrados para su
cotizacion, de toda adquisicidon o enajenacion que efectiien de acciones de esa
sociedad.

Articulo 17 de la Ley N°18.045 (Ley de Mercado de Valores): Los directores,
gerentes, administradores y ejecutivos principales, asi como las entidades controladas
directamente por ellos o a través de otras personas, deberan informar a cada una de
las bolsas de valores del pais en que el emisor se encuentre registrado, su posicion en
valores de éste y de las entidades del grupo empresarial de que forme parte. Esta
informacion debera proporcionarse dentro de tercer dia habil cuando las personas
asuman su cargo o sean incorporadas al registro publico indicado en el articulo 68,
cuando abandonen el cargo o sean retiradas de dicho registro, asi como cada vez que
dicha posiciéon se modifique en forma significativa.

Letra a) del articulo 59 de la Ley N°18.045 (Ley de Mercado de Valores): Sufriran las
penas de presidio menor en su grado medio a presidio mayor en su grado minimo:

a) Los que maliciosamente proporcionaren antecedentes falsos o certificaren
hechos falsos a la Superintendencia, a una bolsa de valores o al publico en
general, para los efectos de lo dispuesto en esta ley.

f) Los directores, administradores y gerentes de un emisor de valores de oferta publica,
cuando efectuaren declaraciones maliciosamente falsas en la respectiva escritura de
emision de valores de oferta publica, en el prospecto de inscripcion, en los


http://www.svs.cl/documentos/res/res_2015_338.pdf

antecedentes acompafiados a la solicitud de inscripcion, en las informaciones que
deban proporcionar a las Superintendencias de Valores y Seguros o de Bancos e
Instituciones Financieras en su caso, 0 a los tenedores de valores de oferta publica o
en las noticias o propaganda divulgada por ellos al mercado.

Numeral 4 del articulo 42 de la Ley N°18.046 (Ley de Sociedades Andnimas): Los
directores no podran:

4) Presentar a los accionistas cuentas irregulares, informaciones falsas y ocultarles
informaciones esenciales.



