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CMF sancionaala corredora
STF Capital, sugerente
general y alos accionistas
Ariel y Daniel Sauer

Para la intermediaria la multa fue de UF13.500
($486.410.805) y la cancelacion en los registros. A los
tres tres socios los inhabilitd por cinco afos.

MAXIMILIANO VILLENA

Una multa por UF13.500 ($486.410.805)
y la cancelacion en los registros curso la
tarde de este martes la Comision para el
Mercado Financiero (CMF) a la corredora
STF Capital, asi como a su exgerente gene-
raly dos de sus accionistas.

Segtin laresolucion, la corredora infrin-
gi6lo establecido por la Ley de Mercado de
Valores y la normativa aplicable a las co-
rredoras de bolsa al proporcionar informa-
cion falsa al mercado, al publicoy ala CMF,
efectuar operaciones con el objeto de fijar
el precio de un valor, realizar operaciones
ficticias, no cumplir con los indices de co-
bertura patrimonial y realizar operaciones
de su giro pese a estar suspendidas susac-
tividades.

Ademis de la intermediaria, la CMF tam-
biénsanciono a Luis Flores (exgerente ge-
neral) de la corredora, con participacion
indirecta en su propiedad, con una mul-
tade UF10.800 ($389.128.644) y lainha-
bilidad temporal por cinco afos para el
ejercicio del cargo de director o ejecutivo
principal de las entidades sujetas a fisca-
lizacién de la CMF.

“Loanterior por proporcionar informa-
cion falsa al mercado, al publicoy ala CMF,
efectuar operaciones con el objeto de fijar
el precio de un valor, la realizacion de
operaciones ficticias y por instruir la rea-
lizacién de operaciones del giro durante el
periodo en que la Corredora de Bolsa se en-
contro suspendida”, dijo el regulador en
un comunicado.

Ademds, Ariel Sauer (exdirector) y Da-
niel Sauer, ambos con participacion indi-
recta enla propiedad de la corredora, fue-
ron sancionados con UF 9.000 cada uno
($324.273.870) y la inhabilidad temporal
por cinco afios para el ejercicio del cargo
de director o ejecutivo principal de las
entidades sujetas a fiscalizacion de la CMF.
Esto por proporcionar informacion falsa
al mercado, al publico, ya la CME

En la resolucion, la CMF establecio que
“los sancionados infringieron diversas
obligaciones legales y normativas que ri-
gen la intermediacion de valores, lo que

implica que pasaron por alto el cumpli-
miento de los estdndares que resultan
esenciales para el correcto desarrollo del
mercado de valores, que por una parte,
buscan cautelar lasolvencia de las entida-
des que intermedian valores, velando con
que cuenten con la capacidad financiera
adecuada para el desarrollo de tales labo-
res, como asimismo, para resguardar la
transparencia de dicho mercado”.

Ademds, consigné que “se ha podido ve-
rificar quela corredora pudo mantenerse
en operaciones pese a no contar con las
condiciones econémicas para ello, reci-
biendo ingresos, captando clientes y ne-
gocios que no habrian tenido lugar en
caso de haberse comunicado la verdade-
ra situacién de la intermediaria, y en de-
finitiva, funcionando con menores recur-
sosque los que deberia tener, e incluso es-
tando suspendida, todo lo cual operd en
beneficio del negocio en el que participa-
ban los formulados de cargos”.

Asi, “las conductas en que incurrieron los
formulados de cargos, importan un ries-
go agravado para el mercado de valores”
pues la corredora funcioné en condi
nes patrimoniales y de solvencia infe
res a las exigidas normativamente, “rea-
lizando operaciones expresamente prohi-
bidas por la ley y vulnerando las
instrucciones impartidas”.

Enese contexto, “el gerente Sr. Flores fue
participe en la materializacion de los ili-
citos, al igual que los Sres. Sauer, todo
ello en los términos antes descritos”.

Junto conlas multas, el regulador infor-
mo que los antecedentes serdn puestos a
disposicion del Ministerio Publico, y que
también se acogieron al beneficio de la co-
laboracién compensada.

La propiedad de STF Capital estd com-
puesta por Inversiones Das Limitada
(60,52%), de por Daniel Sauer; Asesorfaen
Inversiones Manada SpA (23,10%), de Luis
Flores; Asesoria e Inversiones Shafahaas
Limitada (10,86 %), controlado por Sebas-
tian Somerville; y Asesoria e Inversiones
San Nicolds Limitada (5.52%), liderado
por Rodrigo Sarria.@

PUNTODE VISTA

Codelco: un
negociador en
problemas

—por HERMANN GONZALEZ —

1 pasado 28 de julio, mientraslos

mercados esperaban con aten-

cién ladecision de politica mo-

netaria, se producia otra im-

portante noticia. Codelco daba
aconocer sus resultados del primer semes-
tre. La compariia report6 excedentes por
US$329 millones y aportes al Fisco por
US$770 millones. Estas cifras no son bue-
nas, especialmente si se considera que el
precio del cobre se ubica cerca de US$4 la
libra. Detrds de estos resultados estd la cai-
dade14% en la produccién respecto del mis-
mo periodo del afio anterior y un alza de
costos de 41%.

Elsegundo semestre nose vislumbra me-
jor. Un incidente ocurrido en El Teniente a
finesdejulio afectardla produccion, lo que
sumadoalos problemas del primer semes-
trellevé a unareduccion de los prondsticos
parael afio. Si se cumplen estas proyeccio-
nes, 2023 cerrara con una caida de la pro-
ducciénde hasta16%y se acumulard un re-
troceso de 30% respecto de 2015. Esta cai-
dasignificamenores ingresos estructurales
parael pafs. Menores recursos para finan-
ciariniciativas de gasto permanente en ma-
terias como pensiones, salud o educacion.

Las proyecciones del Informe de Finanzas
Publicas del segundo trimestre muestran
quelosaportes de Codelco al Fisco este aio
se ubicardn en torno a US$1.565 millones.
Esto se compara negativamente con los
US$2.200 millones recibidos por el Estado
el ano pasado y con los mas de US$5.000
millones que aportd el litio a las arcas fis-
cales. Por otro lado, estd la situacion de la
deuda, que de acuerdo conestimacionesde
Cesco podria superar US$30 mil millones
en 2030. En la practica, esta deuda signifi-
ca una presion adicional para los recursos
fiscales, los que, directa o indirectamente
deben estar disponibles para cumplir con
estos compromisos. Como se aprecia, Co-
delco tiene enormes desafios y serd bueno
parael paissilos resuelve de forma adecua-
da. El mundo necesitard mds cobre, asi
comolitio en los préximos afos y Chile ne-
cesita que Codelco mantenga su liderazgo
mundial, siendo una empresa solida, efi-

ciente, competitiva y alejada del ciclo po-
litico.

En este contexto, la estatal negocia con
SQM para tratar de llegar a un acuerdo
paraexplotar de forma conjunta el salar de
Atacama, pero teniendo el control de la
empresa que resulte de ese potencial acuer-
do. En una entrevista reciente, el presi-
dente del directorio sefalé que para los
privados era “extraordinariamente atracti-
vo” asociarse con el Estado debido a las
complejidades medioambientales, geopo-
liticas y con las comunidades que tiene el
negocio del litio.

Surgen varias preguntas. Unade ellases
si estas complejidades seran menores te-
niendo a Codelco como socio y la res-
puesta es no necesariamente. Otra es cudl
es el aporte que hard la estatal como para
exigir el control de las empresas en las que
participe. No es para nada claro el incen-
tivo que tendran las empresas privadasac-
tuales y futuras para entregar el control al
Estado. Tampoco Codelco destaca por te-
ner un relacionamiento virtuoso con las
comunidades aledafas a sus operacio-
nes. En este escenario, un riesgo latente es
que perdamos una gran oportunidad
como pais de atraer inversiény ser unac-
tor relevante como proveedor de insu-
mos clave para la electromovilidad. Si
realmente se quiere maximizar la pro-
ducciény la recaudacion por litio, es pre-
ferible que las autoridades se dediquen a
facilitar la llegada de nuevos actores y
permitir que los actuales participantes
desarrollen al méximo su potencial.

En un contexto en que se busca un pacto
fiscal para el desarrollo, esta es una gran
oportunidad para atraer inversion al pas.
Codelco tiene muchos otros temas de qué
preocuparse. Desviar su atencion hacia el
litio es contraproducente y dificulta la re-
cuperacion de laestatal comolider enlain-
dustria y generador de ingresos fiscales
para el financiamiento sostenible de las
politicas publicas.

Coordinador Macroeconémico
de Clapes UC



