C.A. de Santiago
Santiago, quince de julio de dos mil veintiséis.

VISTOS Y TENIENDO PRESENTE:

PRIMERO: Que comparecié don Juan Carlos Riesco Ruiz, abogado,
en representacion convencional de dofia Jade Louise Moore, de nacionalidad
danesa, consultora, y de don Phillip Anthony Murnane, de nacionalidad
australiana, director financiero, en adelante indistintamente los "Ejecutivos" o
los "recurrentes”, dedujo reclamo de ilegalidad en virtud de lo establecido en
el articulo 70 del Decreto Ley N°3.538, que crea la Comision para el Mercado
Financiero (en adelante, "D.L. 3538"), en contra de la Comision para el
Mercado Financiero -en adelante, "CMF" o "la Comision"-, en contra de dos
resoluciones dictadas por el H. Consejo de la Comisién: primero, la
Resolucion Exenta N°10.328 de fecha 1 de octubre de 2025, denominada en
el reclamo la "Resolucién Sancionatoria", mediante la cual se impuso a cada
uno de los Ejecutivos una multa de 7.200 unidades de fomento por la
supuesta infraccidn al deber de abstencién contemplado en el inciso primero
del articulo 165 de la Ley N°18.045, Ley de Mercado de Valores; y segundo,
la Resolucion Exenta N°11.392 de fecha 30 de octubre de 2025, denominada
"Resolucién Confirmatoria", por medio de la cual el H. Consejo acogio
parcialmente el recurso de reposicién deducido por los Ejecutivos, reduciendo
la multa a 6.700 unidades de fomento para cada uno. Los recurrentes
sostienen que ambas resoluciones adolecen de vicios de ilegalidad que las
hacen contrarias a derecho, por cuanto desconocen la exculpante del error de
prohibicion, no aplican correctamente los criterios de graduacion de multa
contemplados en el articulo 38 del DL 3.538, e infringen el principio de
proporcionalidad reconocido tanto en la Constitucion Politica de la Republica
como en la referida ley organica.

Contextualiza que Empresas IANSA S.A,, en adelante "IANSA", es una
sociedad andénima abierta cuyos accionistas mayoritarios son ED&F Man
Chile Holdings SpA, en adelante "ED&F Chile", con una participacion del
50,99% de las acciones y Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A.,
con un 42,74% de la participaciéon. A su vez, ED&F Chile es accionista en
Campos Chilenos en un 93,37%, por lo que, sumando su participacion directa
e indirecta, ED&F Chile detenta aproximadamente el 93% de las acciones de
IANSA. El controlador final de ED&F Chile es ED&F Man Holdings Limited,
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sociedad constituida bajo las leyes de Inglaterra, en adelante, "ED&F
Holdings", que encabeza el denominado "Grupo ED&F".

En este contexto societario, los Ejecutivos recurrentes desempefiaban
las siguientes funciones: dofa Jade Moore fue elegida directora de Campos
Chilenos con fecha 23 de febrero de 2021, asumiendo la presidencia de su
directorio desde el 27 de abril de 2023 hasta el 15 de agosto de 2024, y se
desempeind como directora de IANSA desde el 28 de octubre de 2020, siendo
reelegida el 27 de abril de 2023 y ejerciendo como vicepresidenta de su
directorio desde el 28 de abril de 2023 hasta el 15 de agosto de 2024. Por su
parte, don Phillip Murnane fue elegido director de Campos Chilenos con
fecha 22 de junio de 2023, y director de IANSA a partir del 29 de septiembre
de 2021, siendo reelegido en la junta general ordinaria de accionistas
celebrada el 27 de abril de 2023, cesando en ambos cargos con fecha 30 de
junio de 2025. Finalmente, tanto la sefiora Moore como el sefior Murnane
tenian la calidad de directores o ejecutivos del controlador final de las
referidas sociedades, esto es, la compania britdnica ED&F Holdings, o de
alguna de sus subsidiarias.

Anade que I|ANSA tiene como negocio principal la produccion,
distribucién y comercializacion de azucar y que, adicionalmente, cuenta con
una divisién secundaria dedicada a la produccion y venta de alimento para
mascotas, cuya relevancia dentro del giro de la compafia es marginal,
representando entre un 3,6% y un 3,3% de los ingresos totales en los
ejercicios 2022 a 2024. En virtud de lo anterior, desde el afio 2020 IANSA
venia estudiando la posibilidad de vender dicho negocio, a fin de fortalecer y
focalizar sus esfuerzos en el area azucarera. En una primera instancia se
sostuvieron negociaciones con Empresas Tucapel S.A., proceso que no
prospero.

Posteriormente, a fines de 2022, y con la colaboracién de BTG Pactual
Chile, se reactivo el proceso de venta, lo que fue informado a la CMF como
hecho reservado con fecha 29 de noviembre de 2022 -en adelante, el "Hecho
Reservado"-, al amparo del inciso cuarto del articulo 10 de la Ley de Mercado
de Valores, permaneciendo vigente hasta el 27 de julio de 2023. No obstante,
la recurrente sefala que, ya para abril de 2023, este segundo proceso de

venta se encontraba definitivamente concluido por absoluta falta de
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interesados, habiendo perdido toda entidad en los hechos al momento en que
ocurrieron los hechos materia del procedimiento sancionatorio.

Asi, desde el afo 2005, el Grupo ED&F ha venido implementando a
nivel mundial una politica global destinada a simplificar su estructura
societaria, incluyendo la reduccion del numero de accionistas minoritarios. En
aplicacion de dicha estrategia, y encontrandose formalmente vigente el
Hecho Reservado, con fecha 2 de junio de 2023, el directorio de ED&F Chile
resolvié adquirir acciones de IANSA y de Campos Chilenos, con el objeto de
incrementar su participacion accionaria en ambas sociedades, directa e
indirectamente. Esta decision fue adoptada con asesoria previa de
reconocidos abogados chilenos, como consecuencia de un exceso puntual de
caja y con el proposito especifico de implementar la politica global de
simplificacion societaria antes mencionada. Para materializar la compra de
acciones, se confirid un solo poder comprador a un corredor de bolsa, quien
realizé transacciones en la Bolsa de Valores de Santiago entre el 6 de junio y
el 27 de julio de 2023, lo que permiti6 a ED&F Chile adquirir el 1,78% vy el
0,22% de las acciones de Campos Chilenos e IANSA, respectivamente. A lo
anterior agrega que los Ejecutivos no compraron ni vendieron acciones para
si mismos, no son accionistas de las sociedades involucradas y no obtuvieron
beneficio econdmico alguno de la Operacion.

En lo que respecta al desarrollo del procedimiento administrativo,
expone que con fecha 1 de noviembre de 2024, ED&F Chile presentd una
autodenuncia ante la CMF al amparo del sistema de colaboracién
compensada, solicitando se le otorgasen a dicha sociedad y a sus ejecutivos
-sefiora Moore, sefiores Murnane y Dennis Trzeciak- los beneficios
establecidos en el articulo 58 del DL 3.538. Dicha autodenuncia fue
complementada con fecha 13 de noviembre de 2024, especificandose la
conducta objeto de la misma. Con fecha 5 de febrero de 2025, fue dictado el
Oficio Reservado Ul N°200/2025, mediante el cual se formularon cargos a los
Ejecutivos por su participacion en la Operacion, imputandose originalmente
una "infraccion grave y reiterada" al inciso primero del articulo 165 de la LMV.
En sus descargos de fecha 12 de marzo de 2025, la parte recurrente
reconocié los hechos, pero discrepd abiertamente de que éstos ameritasen
sancion alguna, invocando, entre otros fundamentos, la falta de entidad
material del Hecho Reservado al momento de la Operacion, la ausencia de
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uso de informacion privilegiada, la concurrencia de error de prohibicion
invencible derivado de la asesoria legal previa favorable, la colaboracion
compensada, la inexistencia de beneficio econémico para los Ejecutivos y la
falta de reiteracion de la conducta.

En su informe final de fecha 19 de junio de 2025, el Fiscal de la Unidad
de Investigacion, acogiendo parte de los argumentos de la defensa, propuso
al Consejo no sancionar al sefior Dennis Trzeciak y, respecto de los demas
Ejecutivos, sefalé que se configuraba a lo sumo una infraccion al deber de
abstencion del articulo 165 inciso primero de la LMV, recomendando ademas
aplicar el estatuto de colaboracion del presunto infractor del articulo 58 del DL
3538, lo que habilitaba para reducir la sancién hasta en un 80%.

Mediante la Resolucion Sancionatoria de fecha 1 de octubre de 2025,
el Consejo de la CMF resolvio: primero, levantar los cargos y cerrar sin
sancion el procedimiento seguido en contra del sefior Dennis Harry Trzeciak
JR; y segundo, sancionar a doia Jade Louise Moore y a don Phillip Anthony
Murnane con una multa de 8.000 UF cada uno por infraccion al deber de
abstencion del articulo 165 inciso primero de la LMV, aplicando unicamente el
beneficio minimo de colaboracién -una reduccién del 10%-, quedando la
sancion definitiva en 7.200 UF para cada uno. Esta resolucion fue acordada
con el voto disidente de la Comisionada sefiora Catherine Tornel, quien
propuso una multa de 500 UF por considerar que "la operacién no derivo en
un beneficio personal para ellos". Con fecha 10 de octubre de 2025, los
recurrentes dedujeron recurso de reposicidon en contra de la Resolucion
Sancionatoria, el que fue acogido parcialmente mediante la Resolucién
Confirmatoria de fecha 30 de octubre de 2025, que redujo la sancion de 7.200
UF a 6.700 UF para cada Ejecutivo, rechazando el recurso en todo lo demas.
Esta ultima resolucién también contd con el voto disidente de la Comisionada
senora Tornel, quien estuvo por disminuir la multa a 400 UF. Notificadas las
Resoluciones recurridas mediante correo electronico enviado con fecha 7 de
noviembre de 2025 por el Director General Juridico de la CMF, don José
Antonio Gaspar Candia, el presente reclamo de ilegalidad fue interpuesto
dentro del plazo legal de diez dias habiles establecido en el articulo 70 inciso
quinto del DL 3538.

El reclamo se funda en tres vicios de ilegalidad autébnomos e
independientes, que se exponen a continuacion:
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En primer término, sostiene que las Resoluciones recurridas infringen
el principio de legalidad y de jerarquia normativa consagrados en los articulos
6 y 7 de la Constitucion Politica, al desconocer la aplicaciéon del error de
prohibicion como causal exculpante de responsabilidad en el ambito del
Derecho Administrativo Sancionador. Argumentan que este instituto
-consistente en el desconocimiento del caracter ilicito de la propia conducta-
exime de responsabilidad cuando es invencible, dado que el principio de
culpabilidad, que tiene rango constitucional conforme a reiterada
jurisprudencia del Tribunal Constitucional, exige que la sancion pueda
formularse como un reproche legitimo a quien conocia o podia conocer la
ilicitud de su actuar. En el caso concreto, al momento de aprobar la ejecucion
de la Operacion en la sesion del directorio de ED&F Chile de fecha 2 de junio
de 2023, los Ejecutivos habian delegado el analisis de la legalidad de la
Operacién en el consejero legal senior del Grupo, de nacionalidad britanica,
quien a su vez contrato al estudio juridico Cariola, Diez & Pérez-Cotapos para
obtener una opinién legal. Dicho estudio emitié un memorandum en fecha 14
de marzo de 2023 que fue complementado con consultas especificas de
seguimiento; siendo la mas relevante aquella formulada mediante correo
electrénico de fecha 21 de marzo de 2023, en que se preguntd
especificamente si el articulo 165 de la LMV era un elemento pertinente para
los directores de ED&F Chile al evaluar la compra de acciones adicionales en
IANSA, a lo que los abogados respondieron en forma categérica y univoca:
"Correct". Solo con ese visto bueno expreso y escrito de abogados
especializados, el directorio de ED&F Chile aprobd la Operaciéon. Sin
embargo, las Resoluciones recurridas rechazaron la exculpante aduciendo
que conforme a los articulos 7 y 8 del Codigo Civil el error de derecho es
inadmisible; que el Memorandum habria advertido a los Ejecutivos sobre la
regulacion de informacién privilegiada; y que el conocimiento del Hecho
Reservado era suficiente para entender la ilicitud de la Operacion. Los
recurrentes refutan cada uno de dichos argumentos sefalando que, en primer
lugar, el error de prohibicion precisamente opera como excepcion a la
presuncién de conocimiento de la ley, derivando directamente de la
Constitucion y prevaleciendo sobre las normas del Codigo Civil por efecto de
la jerarquia normativa; en segundo lugar, que las Resoluciones recurridas

ignoraron completamente la consulta especifica de seguimiento y su
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respuesta categorica, cifiéendose solo a referencias genéricas del
Memorandum; y en tercer lugar, que el mero conocimiento de la existencia
del Hecho Reservado no equivale al conocimiento técnico de sus
consecuencias juridicas bajo la regulacién chilena de valores, conocimiento
que no es razonable exigir a personas extranjeras que no son abogados y
que actuaron con asesoria legal en el sentido contrario. A mayor
abundamiento, los recurrentes invocan el precedente de esta misma Corte,
causa Ingreso N°237-2020, y el de la Corte de Apelaciones de Concepcion en
causa Ingreso N°110-2024, en que se reconocio la aplicacion del error de
prohibicidn como exculpante en casos analogos.

En segundo lugar, sostienen que las Resoluciones recurridas vulneran
el articulo 38 del DL 3538, que establece los criterios que el Consejo de la
CMF esta legalmente obligado a ponderar en la determinacion del quantum
de la sancion. Al respecto, el reclamo denuncia infracciones especificas a los
numerales 1, 2, 3, 5, 7 y 8 de dicho articulo. Respecto del N°1 -gravedad de
la infraccién-, se denuncia que la CMF sustenté la supuesta "especial
gravedad" de la conducta utilizando como argumento agravante la propia
conducta sancionada, incurriendo en un razonamiento circular que infringe el
principio non bis in idem; invocando la "envergadura" de la Operacion como
criterio que carece de reconocimiento legal; y sefialando que el EBITDA del
Negocio de Mascotas era "relevante" en contradiccion con lo afirmado en la
propia resoluciéon. Respecto del N°2 -beneficio econdmico-, el reclamo sefala
que las propias Resoluciones recurridas reconocen que no fue posible
determinar beneficio econdmico alguno para los ejecutivos, quienes no
compraron para si ni son accionistas de las sociedades involucradas,
circunstancia que, pese a ser expresamente reconocida, no tuvo impacto
alguno en la rebaja de la sancion. Respecto del N°3 -dafio al mercado-, se
sostiene que la CMF no explicd ni acredité cual fue el dafo o riesgo concreto
al correcto funcionamiento del mercado financiero, limitandose a afirmarlo sin
fundamento, omitiendo ademas que la Operacion se realizé en la Bolsa de
Comercio de Santiago bajo condiciones de mercado, de manera
transparente, sin que se haya acreditado ventaja indebida ni afectacion a
terceros. Respecto del N°5 -irreprochable conducta anterior-, el reclamo
constata que la propia Resolucién Sancionatoria reconocio que los Ejecutivos

no habian sido objeto de sanciones previas, sin que esta circunstancia tuviera
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efecto alguno en la determinacion de la cuantia. Respecto del N°7 -sanciones
aplicadas en casos similares-, se denuncia que las Resoluciones recurridas si
bien enumeran una serie de precedentes, no los consideraron efectivamente
para graduar la sancion, incurriendo en una arbitrariedad que contraviene el
principio de igualdad ante la ley, pues la multa de 6.700 UF impuesta a cada
Ejecutivo resulta desproporcionadamente superior a sanciones aplicadas en
casos de mayor gravedad, con conductas dolosas, con beneficio econémico
directo y sin atenuantes. Respecto del N°8, colaboracién, se alega que la
CMF otorgd el minimo posible de beneficio por colaboracion -solo un 10%-,
infringiendo el articulo 58 del DL 3538, pues la autodenuncia fue previa a la
formulacién de cargos y los antecedentes aportados fueron esenciales para
la investigacion, habiendo la propia CMF reconocido dicho valor en el Acta de
Compromiso y Recomendacion de Colaboracion Compensada y en el Informe
Final del Fiscal, siendo ademas que en casos analogos 0 menos
merecedores de reconocimiento la Comision otorgd beneficios de entre un
50% y un 60%.

En tercer término, el reclamo denuncia que las resoluciones recurridas
infringen la garantia constitucional de igualdad ante la ley, consagrada en el
articulo 19 N°2 de la Constitucidén, por cuanto establecen diferencias
arbitrarias entre los Ejecutivos y otras personas o entidades reguladas que
han sido sancionadas por conductas iguales o mas graves. En efecto, el
reclamo acredita mediante una tabla comparativa que personas naturales que
infringieron el articulo 165 de la LMV con conductas dolosas, con beneficio
econdmico acreditado, sin autodenuncia ni colaboracién y con sanciones
previas, recibieron multas equivalentes o inferiores a las impuestas en el caso
de autos, lo que constituye un trato diferenciado carente de toda justificacion
razonable. A mayor abundamiento, el reclamo sostiene que las sanciones
mas elevadas de la CMF han sido reservadas historicamente para conductas
dolosas, reiteradas y con impacto sistémico, las que contrastan radicalmente
con el caso de autos, en que no se verificd beneficio econémico, no hubo
afectacion masiva ni ocultamiento deliberado. En este contexto, la sancion
impuesta carece de proporcionalidad y se aparta de los criterios objetivos que
la propia CMF ha aplicado histéricamente.

En virtud de todos los antecedentes expuestos, solicitan acoger el

reclamo en todas sus partes, declarando la ilegalidad de las resoluciones
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recurridas, dejandolas sin efecto y, en su lugar, resolviendo que se rechazan
los cargos formulados en contra de los recurrentes; o bien, en subsidio de lo
anterior, que se rebajan sustancialmente las multas impuestas a cada uno de
ellos.

SEGUNDO: Que, la Comisién para el Mercado Financiero, en adelante
la "CMF" o "la Comision", evacud informe solicitando el rechazo integro del
presente reclamo de ilegalidad.

En cuanto al contexto que da origen al presente reclamo, el informe
expone que mediante Oficio N°37.985, de fecha 22 de marzo de 2024, el
Director General de Supervision de Conducta de Mercado informé a la
Unidad de Investigacion de la CMF -en adelante, "UI"- la existencia de un
proceso de fiscalizacion cuyo origen fue el hecho reservado comunicado por
Empresas IANSA S.A. con fecha 5 de diciembre de 2022, en que se informo
la reactivacion del proceso de venta del negocio de comida para mascotas.
En dicho oficio se puso en conocimiento de la Ul que, mientras se encontraba
vigente el referido Hecho Reservado, entre el 29 de noviembre de 2022 y el
27 de julio de 2023, la sociedad ED&F Man Chile Holdings SpA, controladora
de la Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A. y de Empresas IANSA
S.A., habia adquirido, entre los dias 6, 8, 9 y 12 de junio de 2023, acciones
de IANSA por la suma de $1.013.940.717, y, adicionalmente, entre los dias 6,
7, 8, 13 de junio y 27 de julio del afio 2023, acciones de Campos Chilenos por
la suma de $58.235.933. En mérito de dichos antecedentes, mediante
Resolucion Ul N°83/2024 de 17 de septiembre de 2024, se inicidé una
investigacion para esclarecer los hechos descritos.

En lo que respecta a la estructura societaria y a las posiciones que
ocupaban los investigados al momento de los hechos, el informe precisa que
tanto Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A. como Empresas IANSA
S.A. son sociedades anonimas abiertas, emisoras de valores, sujetas a la
fiscalizacion de la CMF. Asimismo, sefiala que ED&F Man Chile Holdings
SpA, al mes de diciembre de 2023, mantenia una participacion del 93,37% de
las acciones de Campos Chilenos, con un 6,63% restante en manos de
accionistas minoritarios, y poseia una participaciéon accionaria directa del
50,99% en IANSA, mientras que Campos Chilenos mantenia una
participacion directa del 42,74% en |IANSA, de modo que la posicion

accionaria total de ED&F Man Chile Holdings SpA -directa e indirecta- en
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IANSA alcanzaba aproximadamente el 90% de sus acciones. El informe hace
notar, ademas, que Empresas IANSA S.A. representaba el 99,97% de los
activos totales de Campos Chilenos, lo que evidencia la estrecha vinculacién
entre el valor de ambas sociedades. En lo que concierne a los investigados,
el informe acredita que, durante el periodo de vigencia del Hecho Reservado:
dofa Jade Moore se desempefiaba como directora de ED&F Man Chile
Holdings SpA, de Empresas IANSA S.A. y de Sociedad de Inversiones
Campos Chilenos S.A., ejerciendo la vicepresidencia del directorio de IANSA
desde el 28 de abril de 2023 y la presidencia del directorio de Campos
Chilenos desde el 27 de abril de 2023, hasta el 15 de agosto de 2024 en
ambas; mientras que don Phillip Murnane era director de Empresas IANSA
S.A. -siendo reelegido en junta del 27 de abril de 2023- y de Sociedad de
Inversiones Campos Chilenos S.A. -elegido en sesion de directorio de 22 de
junio de 2023-. Tanto la sefora Moore como el sefior Murnane tenian,
ademas, la calidad de directores o ejecutivos del controlador final de las
referidas sociedades, la compania britanica ED&F Man Holdings Limited, o de
alguna de sus subsidiarias.

En cuanto a los hechos materia de la formulacion de cargos, el informe
relata que, con fecha 29 de noviembre de 2022, el Directorio de IANSA, por
unanimidad de los directores presentes -entre quienes se encontraban dona
Jade Moore y don Phillip Murnane, quienes concurrieron a la firma del
acuerdo reservado-, acordo dar el caracter de hecho reservado al reinicio de
las gestiones de venta del negocio de mascotas. Mediante presentacion de
fecha 5 de diciembre de 2022, el Gerente General de IANSA comunico a la
CMF dicho hecho reservado, el que se mantuvo formalmente vigente entre el
29 de noviembre de 2022 y el 27 de julio de 2023. Durante la vigencia de este
hecho reservado, que de conformidad con los articulos 10 y 164 de la Ley
N°18.045 constituia informacion privilegiada, con fecha 18 de abril de 2023, la
sefiora Jade Moore, en representacion de ED&F Man Holdings Limited y
ED&F Man Chile Holdings SpA, solicitd a los bancos acreedores extranjeros
del Grupo la autorizacién para incrementar la participacion de ED&F Chile en
Empresas IANSA S.A., ya sea directamente o a través de la compra de
acciones de Campos Chilenos, autorizacion que fue concedida con fecha 9
de mayo de 2023. Posteriormente, en sesion extraordinaria de directorio de
ED&F Man Chile Holdings SpA celebrada el 2 de junio de 2023, con
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asistencia de la sefiora Moore y de los sefiores lan Falshaw y Marc Broersen,
se acordo otorgar un poder comprador a BTG Pactual Chile S.A. Corredores
de Bolsa para que, en nombre y representacion de la Sociedad, adquiriera en
bolsa de valores acciones de Campos Chilenos y/o IANSA, hasta lograr que
la Sociedad detentara directa o indirectamente el 95% de las acciones de
IANSA menos una accidn, a un precio unitario que no excediera el 50% del
valor libro, con un monto total de la adquisicion que no podia superar USD
1.500.000. Mediante esa misma sesion, se otorgd a la sefiora Moore un
poder especial para gestionar la ejecucion de dicha compra. Ademas, con
fecha 5 de junio de 2023, la administracion de IANSA comunicé a la CMF que
el proceso de venta del negocio de mascotas seguia vigente, aunque sin
ofertas concretas, renovando el hecho reservado por un periodo adicional de
180 dias. Las ordenes de compra de acciones IANSA y CAMPOS fueron
cursadas mediante correos electrénicos enviados por el sefior Trzeciak -con
copia a la senora Moore, entre otros- entre los dias 6, 8, 9 y 12 de junio de
2023 y el 27 de julio de 2023, ejecutandose entre el 6 de junio y el 27 de julio
de 2023 un total de 70.902.465 acciones de IANSA, a un precio promedio de
$14 por accién, por la suma de $1.013.940.717, y 2.069.377 acciones de
Campos Chilenos, a un precio promedio de $29 por accioén, por la suma de
$58.235.933.

En cuanto a los antecedentes probatorios recopilados durante la
investigacion, el informe detalla una extensa serie de diligencias
investigativas practicadas por la Ul. Asi, consta que, con fechas 13 y 20 de
agosto de 2024, prestaron declaracién voluntaria ante la Ul el sefor Arthur
Huguley y el sefior Dennis Trzeciak respectivamente; con fecha 22 de agosto
de 2024, declar6 donfa Jade Moore, quien reconocié expresamente su
participacion en la decision de compra de las acciones, sefialando que ésta
fue discutida y acordada a nivel del holding ED&F Man Holdings Limited y
que una vez obtenido el consentimiento de los prestamistas globales, se
decidid proceder con la compra. Con fecha 24 de septiembre de 2024, prestd
declaracion el sefor Phillip Murnane, quien reconocié haber tenido
conocimiento del programa de compra de acciones que se llevo a cabo en el
periodo comprendido entre el 6 de junio y el 27 de julio de 2023, si bien
manifestd no estar al tanto de los montos exactos de las transacciones, pues

éstas fueron ejecutadas por el directorio de ED&F Chile. Con fecha 26 de
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septiembre de 2024, el sefor Murnane remitiéo antecedentes complementarios
a su declaracion, incluyendo el Memorandum de fecha 14 de marzo de 2023
emitido por Cariola, Diez & Pérez-Cotapos. Con fecha 30 de septiembre de
2024, la sefiora Moore remitié antecedentes complementarios, incluyendo la
autorizacion otorgada por los bancos acreedores para incrementar la
participacion en |IANSA y la estructura de propiedad de la sociedad. Con
fecha 1 de noviembre de 2024, ED&F Man Chile Holdings SpA present6 ante
la CMF una autodenuncia al amparo del articulo 58 del DL 3538,
reconociendo que las adquisiciones podrian constituir una infraccion al
articulo 165 de la Ley N°18.045, y solicitando para la Sociedad y para sus
ejecutivos -senora Moore, sefiores Murnane y Trzeciak- los beneficios de
colaboracién compensada. En dicha autodenuncia se afirmé que las
adquisiciones habian sido realizadas de buena fe, bajo la conviccion de que
no existian restricciones legales o regulatorias, luego de haber recibido
asesoria legal especializada que solo advirtio la restriccion de los periodos de
bloqueo de 30 dias previos a la publicacion de estados financieros. Mediante
Acta de Compromiso y Recomendacion de Colaboracion Compensada de
fecha 27 de diciembre de 2024, el Fiscal de la Ul comunicé a ED&F Chile que
recomendaria al Consejo acoger el beneficio del articulo 58 del DL 3538,
tanto para la Sociedad como para sus ejecutivos.

En lo que atafie al desarrollo formal del procedimiento sancionatorio, el
informe da cuenta de que, mediante Oficio Reservado Ul N°200 de fecha 5 de
febrero de 2025, el Fiscal de la Ul formulé cargos a la sefiora Moore, al sefor
Trzeciak y al sefior Murnane, imputando a cada uno de ellos, en relacién con
su participaciéon en la Operacidn, la comision de una infraccion grave y
reiterada al inciso primero del articulo 165 de la LMV. Con fecha 12 de marzo
de 2025, la defensa presentd descargos, reconociendo los hechos, pero
discrepando de su calificacion juridica. En sintesis, la defensa argumento:
que el Hecho Reservado habia perdido entidad material al momento de la
Operacién; que no hubo uso de informacion privilegiada sino una operacion
motivada por razones de simplificacion corporativa; que los Ejecutivos
actuaron bajo error de prohibicion invencible, por cuanto contaron con
asesoria legal previa del estudio Cariola, Diez & Pérez-Cotapos que descarto
la existencia de restricciones derivadas del articulo 165 de la LMV, que

colaboraron activamente con la CMF mediante autodenuncia; que no hubo
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beneficio econdmico ni perjuicio al mercado; y que la conducta no fue
reiterada. Adicionalmente, se aporté como prueba el Informe en Derecho
elaborado por don Héctor Hernandez Basualto, que concluyé la concurrencia
de un error de prohibicion invencible como causal exculpante de
responsabilidad. Durante el término probatorio, depusieron cinco testigos
ofrecidos por la defensa: don Ignacio Guarda Poblete -socio de BTG Pactual
Chile-, don Hugo César Rubio -Gerente General de BTG Pactual Chile-, dofia
Caroline Jury -Asesor Juridico del Grupo ED&F Man-, don Pablo Mujica
Ovando -Subgerente Legal de IANSA- y don Joe McHale -Asesor Juridico
Senior de ED&F Man-. En su informe final de fecha 19 de junio de 2025, el
Fiscal de la Ul propuso al Consejo no sancionar al sefior Trzeciak por no
haberse acreditado que tuviera conocimiento de la vigencia del Hecho
Reservado; respecto de la sefiora Moore y el sefior Murnane, estimo
configurada la infraccion al articulo 165 inciso primero de la LMV vy
recomendo aplicar el beneficio de colaboracion.

Respecto a los fundamentos que sustentan la posicion de la CMF para
solicitar el rechazo integro del presente reclamo, el informe desarrolla los
siguientes argumentos:

a) Sostiene que el Titulo XXI de la Ley N°18.045, que regula la
informacién privilegiada, fue incorporado y perfeccionado para preservar la
transparencia, confianza, integridad y equidad en el mercado de valores,
protegiendo a los inversionistas de los riesgos propios de la asimetria de
informacién. En este marco regulatorio, el articulo 164 de la Ley de Mercado
de Valores define la informacion privilegiada como cualquier informacién
referida a uno o varios emisores de valores, no divulgada al mercado, cuyo
conocimiento sea capaz de influir en la cotizacion de los valores emitidos,
asimilando expresamente a dicha categoria la informacién reservada a que
se refiere el articulo 10 de la misma ley. El articulo 165 inciso primero, por su
parte, establece una prohibicién absoluta -un deber de abstencion- de adquirir
O enajenar, para si o para terceros, directamente o a través de otras
personas, los valores sobre los cuales se posea informacion privilegiada. El
articulo 166 establece, a su vez, la presuncion de posesion de informacion
privilegiada para los directores, gerentes, administradores, ejecutivos
principales y liquidadores del emisor, asi como para quienes desempeien

dichos cargos en el controlador del emisor.
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Sobre la base de estas normas, la CMF argumenta que esta
plenamente acreditado que: el Hecho Reservado estuvo formalmente vigente
entre el 29 de noviembre de 2022 y el 27 de julio de 2023; que durante dicha
vigencia, la sefiora Moore y el sefior Murnane participaron en la decision de
compra de acciones de IANSA y Campos Chilenos para ED&F Man Chile
Holdings SpA; que la sefiora Moore y el sefior Murnane habian suscrito el
acuerdo reservado de IANSA de fecha 29 de noviembre de 2022, a través del
cual se acordd dar el caracter de hecho reservado a la informacion relativa a
la venta del negocio de mascotas; que la sefiora Moore declar6 ante la Ul
haber participado en la decision de compra; que el sefior Murnane declaré
haber tenido conocimiento del programa de compras de acciones; y que la
propia defensa reconocid en sus presentaciones la participacion de los
Ejecutivos en la Operacion, aunque invocd el error de prohibicion como
exculpante. Por todo ello, la CMF concluye que tanto la sefiora Jade Moore
como el sefor Phillip Murnane infringieron el deber de abstencién contenido
en la parte final del inciso primero del articulo 165 de la LMV.

b) Afirma que no resulta admisible el planteamiento de la defensa en
cuanto a que el Hecho Reservado habria perdido relevancia o materialidad al
momento de la Operacion. Para ello, la CMF argumenta que el caracter de
informacién privilegiada de la informacién reservada emana directamente de
la Ley -especificamente del inciso primero del articulo 164 en relacion con el
articulo 10 de la LMV- y no depende de una evaluacion ex post de su entidad
o relevancia. Dicho caracter es otorgado directamente por el directorio,
organo que determina que cierta informacién resulta relevante para el interés
social y que, en cumplimiento del articulo 10, lo comunica a la CMF. La
calificacion de informacion privilegiada no se ve afectada por una supuesta
pérdida de materialidad, pues tal criterio no esta contemplado en la normativa
aplicable. El hecho esencial reservado se encontraba vigente cuando se
realizaron las operaciones que motivaron la formulacion de cargos, por lo que
la norma era plenamente aplicable, sin que corresponda a la CMF ni a los
interesados valorar retrospectivamente si el proceso de venta habria tenido o
no probabilidades reales de concretarse. La Comisién sefala, ademas, que
fue el propio directorio de IANSA -con participacion de la sefiora Moore vy el

sefor Murnane- el que acordo dar el caracter reservado a la informacion, por
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lo que los sancionados no pueden desconocer el estatus juridico que ellos
mismos le confirieron.

c) La CMF argumenta que no resulta admisible invocar la buena fe y la
falta de consciencia de ilicitud sobre la base de la asesoria juridica prestada
por el estudio Cariola, Diez & Pérez-Cotapos, por las siguientes razones: en
primer lugar, del propio texto del Memorandum emitido con fecha 14 de
marzo de 2023 es posible inferir que dicho estudio advirti6 expresamente a
los directores la necesidad de considerar ciertas regulaciones al realizar
operaciones sobre acciones de la Compaiiia, incluyendo la obligacién de
ajustarse a las normas sobre informacion privilegiada -"as well as observing
the regulations regarding inside information"-. El informe sefiala que el
Memorandum dedicé una seccion especifica al tratamiento de la informacion
privilegiada -denominada "3. Inside Information"-, explicando las restricciones
y deberes derivados de su posesion, sin referirse al Hecho Reservado
especifico que motiva la investigacion. Este texto constituia, para la CMF, una
advertencia suficiente de la existencia de restricciones en materia de
informacién privilegiada que los Ejecutivos debian considerar. En segundo
lugar, la CMF sostiene que de conformidad con los articulos 7 inciso primero
y 8 del Cddigo Civil, la publicacion de la ley en el Diario Oficial implica que
ésta se entiende conocida por todos desde la fecha de dicha publicacion, sin
que sea admisible alegar su ignorancia. La prohibicion del articulo 165 de la
LMV es una norma de rango legal, vigente a la fecha de las operaciones,
cuyo tenor es claro y cuyos destinatarios son precisamente las personas que
ejercen cargos como los que ostentaban los investigados. En ese contexto, la
Comision sefiala que aceptar el argumento planteado por la defensa
implicaria no solo contravenir la norma, sino privar de imperio a la Ley,
tornando su cumplimiento en meramente voluntario. En tercer lugar, y de
manera particularmente relevante, la CMF argumenta que la infraccion
sancionada tiene su origen en un Hecho Reservado que fue acordado en una
sesion de directorio en la que participaron los propios investigados -la sefora
Moore y el sefior Murnane concurrieron a la firma del acuerdo reservado de
fecha 29 de noviembre de 2022-, cuya regulacién y efectos estan contenidos
en normas directamente aplicables al cargo de Director. Por ello, no resulta
aceptable que los sancionados invoquen el desconocimiento de normas que

son directamente atingentes a su cargo y funciéon. Ademas, los investigados
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sabian que la informacién no era publica, pues ellos mismos le confirieron
ese caracter, de modo que no podian desconocer que, al participar en la
Operacion, tenian mas y mejor informacion que el resto de los operadores de
mercado. En cuarto lugar, la Resolucién Confirmatoria agrega que tampoco
se adjuntdé antecedente alguno que desvirtuara las conclusiones de la
Resolucion Sancionatoria sobre la asesoria, particularmente si se considera
que el Memorandum no aborda la situacién especifica del Hecho Reservado
ni la posicion de los sancionados en los directorios en que se abordaron
dichas materias. Finalmente, el informe argumenta que, tratandose del
incumplimiento de una prohibicion establecida en una ley para una materia
especifica, como es la regla del articulo 165 de la LMV, la infraccion se
configura por la sola inobservancia o contravencion de la norma, sin que
resulte relevante si el incumplimiento obedecié a una conducta culposa o
dolosa, lo que hace inaplicable el error de prohibicion como exculpante en
esta materia.

d) El informe argumenta que el Consejo de la CMF ponder6é adecuada
y exhaustivamente todos los criterios del articulo 38 del DL 3.538 para
graduar la multa. En cuanto a la gravedad de la conducta -N°1-, la CMF
sostuvo que la prohibicion del articulo 165 de la LMV protege uno de los
bienes juridicos mas relevantes del mercado de valores -la transparencia,
confianza, integridad y equidad-, siendo su infraccion considerada gravisima
por el ordenamiento. Se estim6 ademas pertinente considerar la envergadura
de las operaciones -compras de acciones por un total de $1.072.176.650-, asi
como el hecho de que, si bien el negocio de mascotas no era la parte mas
relevante de IANSA, representaba igualmente un EBITDA relevante para la
sociedad al momento de los hechos. Respecto del beneficio econdmico
obtenido -N°2-, la CMF reconocié no haber podido acreditar la obtencién de
un beneficio por parte de los investigados. En cuanto al dafio o riesgo al
correcto funcionamiento del mercado financiero -N°3-, la Comision sefald que
los investigados operaron con ventajas de informacion respecto del resto de
los actores del mercado, vulnerando la fe publica depositada en él, al
participar en operaciones estando en posesién de informacién privilegiada,
conducta que por si misma pone en riesgo el correcto funcionamiento del
mercado de valores, con independencia de si dicha ventaja fue o no

efectivamente aprovechada. Respecto de la participacion de los infractores
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-N°4-, la CMF sefald que no se desvirtud la participacion que les cupo en las
infracciones imputadas. En cuanto a sanciones previas -N°5-, la Comision
reconocio que los formulados de cargos no habian sido objeto de sanciones
anteriores por infracciones a las normas sometidas a su fiscalizacion. Sobre
la capacidad economica de los infractores -N°6-, sefialé que no se rindieron
medios de prueba al efecto durante el procedimiento, sin perjuicio de lo cual
la Resolucién Confirmatoria consideré los nuevos antecedentes sobre
capacidad econémica acompanados con el recurso de reposicion para reducir
parcialmente el monto de la multa. En relacion con las sanciones aplicadas
en casos similares -N°7-, el informe enumerd una serie de precedentes de la
propia CMF por infracciones al articulo 165 de la LMV, con montos que
flucttan entre 200 y 15.000 UF, sefalando que dicho parametro fue
considerado en conjunto con los demas criterios del articulo 38. Finalmente,
en materia de colaboracion prestada a la CMF -N°8-, la Comision reconocié
que ED&F Man Chile Holdings SpA inicid6 un proceso de colaboracion al
amparo del articulo 58 del DL 3.538, pero argumenté que los hechos
contenidos en la autodenuncia fueron entregados cuando ya eran materia de
investigacion y que, si bien permitieron acelerar el curso de ésta, se trataba
de antecedentes que ya estaban siendo pesquisados por la Unidad, razones
por las cuales se otorgé unicamente una rebaja del 10% de la sancion
pecuniaria. La multa base determinada fue de 8.000 UF para cada Ejecutivo,
la que, una vez aplicado el beneficio del 10%, quedd en 7.200 UF. Con
posterioridad, la Resolucion Confirmatoria acogié parcialmente el recurso de
reposicion, reduciendo la multa a 6.700 UF para cada investigado, en
atencibn a los nuevos antecedentes sobre capacidad econdmica
acompafnados. La Comisién argumenta que la reduccién fue incorporada
como uno de los factores del articulo 38 del DL 3.538, siendo el monto final
resultado de la ponderacion integral de todos los criterios de dicha norma.

e) En lo que respecta a los fundamentos del recurso de reposicion, la
resolucion confirmatoria los desestimé sefialando que los recurrentes no
esgrimieron nuevos antecedentes capaces de desvirtuar las infracciones ya
sancionadas; que los argumentos reiterados ya habian sido ponderados en la
Resolucion Sancionatoria; que la alegacion sobre el alcance de la asesoria
de Cariola no fue sustentada con antecedentes adicionales que desvirtuaran

las conclusiones previas, especialmente considerando que el Memorandum
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no abordd la situacién especifica del Hecho Reservado ni la posicion de los
sancionados en los directorios; que la infraccion sancionada se origina en un
acuerdo de directorio en que los propios investigados participaron, de modo
que no podian desconocer sus consecuencias juridicas; y que la ponderacion
de las circunstancias del articulo 38 fue adecuada, sin que el desacuerdo de
la defensa con dicha ponderacion implique que los elementos no hayan sido
debidamente considerados. Finalmente, la CMF sefiala que, en cuanto al
monto de la operacion como factor para graduar la multa, éste incide
directamente en la gravedad de la conducta y en la magnitud del riesgo para
el mercado, de modo que, contrariamente a lo alegado por la defensa, si
debe ser considerado en la determinacion de la sancion.

Por estos motivos, solicitdé a esta Corte rechazar en todas sus partes el
reclamo de ilegalidad deducido por dofia Jade Louise Moore y don Phillip
Anthony Murnane, declarando la legalidad de la Resolucion Exenta N°10.328
de fecha 1 de octubre de 2025 y de la Resolucion Exenta N°11.392 de fecha
30 de octubre de 2025, ambas dictadas por el H. Consejo de la Comision
para el Mercado Financiero, manteniéndose en consecuencia integramente
las sanciones de multa de 6.700 Unidades de Fomento impuestas a cada uno
de los recurrentes, por haberse acreditado en el procedimiento administrativo
sancionatorio que ambos infringieron el deber de abstencion contemplado en
la parte final del inciso primero del articulo 165 de la Ley N°18.045, Ley de
Mercado de Valores.

TERCERO: Que, el reclamo de ilegalidad presentado en autos
corresponde al previsto en el articulo 71 de la Ley N°21.000 -que sustituyé el
Decreto Ley N°3538-, que permite a esta Corte de Apelaciones revisar la
legalidad de las sanciones impuestas por el Consejo de la Comisién para el
Mercado Financiero. En este sentido, se ha dicho que se trata de una accién
de derecho estricto, encaminada a revisar extraordinariamente la legalidad de
la decision impugnada y en la que, por su naturaleza, no le esta permitido al
organo jurisdiccional sustituir la evaluacion de mérito efectuada por la
autoridad administrativa ni convertirse en una nueva instancia de ponderacién
sobre los aspectos facticos cuestionados.

Asi, la Corte Suprema con fecha 28 de febrero de 2022, en causa Rol
N°84.250-2021 ha precisado que: “(...) la competencia del tribunal viene

dada por la naturaleza del recurso de reclamacion, en tanto control de
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legalidad”, (...) de manera que para modificar la resolucion dictada por la
autoridad requladora competente, es necesario “dar por establecida Ia
ilegalidad, invalidar el acto administrativo y disponer la decision adecuada al
caso, si procediere, conforme a los limites de su competencia en un reclamo
de ilegalidad” (SCS Rol N°21.814-2017).

En otras palabras, en el reclamo de ilegalidad, los juzgadores carecen
de facultades para examinar el mérito de la decision impugnada, de manera
que soOlo seria posible alterar el quantum de la sancion aplicada en el
supuesto de que el acto en comento se encuentre afectado por un vicio de
ilegalidad, como podria ser, por ejemplo, el quebrantamiento del principio de
proporcionalidad (...)".

CUARTO: Que, en cuanto al primer reproche de ilegalidad, éste se
hace consistir en que las resoluciones impugnadas, habrian descartado la
aplicacion del error de prohibicion como exculpante de responsabilidad, a
pesar de que se trata de una institucion de reconocida aplicacion en el
derecho administrativo sancionador.

Sin embargo, para descartar la pretendida ilegalidad, cabe recordar
que para que el error de prohibicidon opere como eximente de responsabilidad
en materia penal se requiere acreditar su caracter invencible, es decir, que la
errbnea comprension de la ilicitud resulte insuperable, cuestion que
claramente no se configura en la especie, desde que solo se ha invocado al
efecto el hecho de que los ejecutivos sancionados habrian requerido una
asesoria legal previa a un estudio juridico de reconocido renombre, la que
mas alla de tener o no una conclusidon categodrica sobre la ilicitud de la
intervencion de los ejecutivos en el proceso de compra de acciones
encontrandose vigente el hecho reservado, lo cierto es que en ningun caso
un consejo legal puede calificarse como una suerte de permiso que conlleve
un error insuperable sobre la ilicitud del actuar, menos aun si incide en una
conducta expresamente prohibida por la ley, en el articulo 165 inciso primero
de la Ley 18.045 y directamente aplicable, entre otros, a los directores de
sociedades andnimas, cuyo es el caso de la Sra. Jade Louise Moore y don
Phillip Anthony Murnane, quienes, por lo demas, fueron los que concurrieron
a declarar el hecho reservado de conformidad con el articulo 10 de la Ley
18.045, durante cuya vigencia se efectud la infraccidbn a la informacion

reservada.
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En este sentido, cabe recordar que el error de prohibicién se puede
presentar bajo tres modalidades: a) desconocimiento del mandato juridico
general, esto es, el autor no sabe que existe una norma prohibitiva general y
estima que su actuar es juridicamente indiferente, es el llamado error de
prohibicion abstracto o directo; b) error en la inaplicabilidad de la norma, caso
en el que el autor conoce la existencia de la norma, no obstante lo cual
supone que esta autorizado para actuar, sobre la base de un determinado
permiso, llamado error concreto o indirecto, es un error acerca de la
existencia y alcance de una causal de justificacion y c¢) como una
representacidon equivocada acerca de la fuerza determinante de la norma, es
un error acerca de una causal de exclusion de responsabilidad por el hecho.

En este caso, la tesis propuesta por el reclamante corresponde a la
segunda hipdtesis, pues, tal como se dijo precedentemente, no hay duda que
los directores sancionados conocian la existencia de la norma que prohibia la
compra y venta de acciones durante la declaracién del hecho reservado que
imponia la informacion privilegiada, pero se sostiene en el reclamo que
creyeron estar autorizados para ejecutar tal operacion en razon del consejo
legal solicitado, circunstancia que, sin embargo, no reviste el caracter de
invencible, pues si era posible exigir otra conducta desde que fueron los
propios directores cuestionados quienes declararon el hecho reservado.

Por ultimo, para desestimar el pretendido error de prohibicién, no
puede obviarse la circunstancia que la propia reclamante sostiene que los
ejecutivos se autodenunciaron, reconociendo, por tanto, haber incurrido en
infraccion al articulo 165 de la Ley 18.045 por infringir el deber de abstencion
y la prohibicidon absoluta de usar informacién privilegiada en beneficio de un
tercero, solicitando acogerse al beneficio previsto en el articulo 58 de la Ley
21.000, que dispone: “El que incurra en una conducta sancionable por la
Comision podra acceder a una reduccidn de hasta el 80% de la sancion
pecuniaria aplicable, cuando se auto denunciare aportando a la Comision
antecedentes que conduzcan a la acreditacion de los hechos constitutivos de
infraccion”. De este modo, tal reconocimiento resulta incongruente con la
solicitud de absolucion basada en el pretendido error de prohibicién, mas aun
si se sostiene que la autodenuncia se efectud el 1 de noviembre de 2024,
complementandose el 13 de noviembre de 2024, antes de la formulacion de

cargos realizada con fecha 5 de febrero de 2025.
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QUINTO: Que, por consiguiente, si bien constituye un yerro juridico
descartar la aplicacion del error de prohibicion al derecho administrativo
sancionador, lo cierto es que del contenido de las resoluciones impugnadas y
de lo informado a esta Corte por la reclamada, la negativa a reconocer dicha
causal de exculpacién no se basa unicamente en dicha incorreccién, sino en
que el supuesto consejo legal favorable no seria tal, por cuanto del
Memorandum emitido con fecha 14 de marzo de 2023 es posible inferir que
dicho estudio -juridico- advirti6 expresamente a los directores la necesidad de
considerar ciertas regulaciones al realizar operaciones sobre acciones de la
Compainiia, incluyendo la obligacion de ajustarse a las normas sobre
informacién privilegiada -"as well as observing the regulations regarding
inside information", razones que, por cierto, apuntan y permiten descartar el
caracter invencible que debe tener el error de prohibicion.

SEXTO: Que, en cuanto al segundo reproche en que se sustenta el
reclamo, referido a una errénea ponderacién de los criterios que el Consejo
de la CMF esta legalmente obligado a ponderar en la determinaciéon del
quantum de la sancién, conforme al articulo 38 de la Ley 21.000, se concluye
por esta Corte que si bien las resoluciones impugnadas, ponderan
fundadamente los factores consignados en los numerales 1° a 7° de dicho
articulo, por cuanto lo hacen en razén de los principios y reglas consagradas
en la propia ley del ramo, aquellas no satisfacen el deber de motivacion
respecto del numeral 8°, que obliga a considerar “La colaboracion que éste
haya prestado a la Comision antes o durante la investigacion que determiné
la sancion”, norma que, a su vez, debe relacionarse con lo dispuesto en el
articulo 58 de la misma ley, antes citado, ello por cuanto sobre este punto las
razones dadas al efecto no se encuentran previstas en la ley y no se ajustan
al mérito de los hechos establecidos.

En efecto, en cuanto a la gravedad de la conducta, contenida el
numeral 1°, la CMF tuvo presente el bien juridico protegido, la envergadura
de las operaciones en razon de su monto; el dafo o riesgo al correcto
funcionamiento del mercado financiero, dado que los investigados operaron
con ventajas de informacion respecto del resto de los actores del mercado,
vulnerando la fe publica depositada en él, al participar en operaciones

estando en posesion de informacion privilegiada, la participacion no
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desvirtuada de los infractores y las sanciones aplicadas en casos similares,
cuyos montos fluctuan entre 200 y 15.000 UF.

Sin embargo, las decisiones censuradas no explican de un modo
razonable, cdmo a pesar de haberse establecido que ED&F Man Chile
Holdings SpA inici6é un proceso de colaboracion al amparo del articulo 58 del
DL 3.538, la reduccion de la pena pecuniaria fue solo de un 10%, en
circunstancias que la norma legal permite rebajar hasta un 80%, dado que la
CMF se limita a sefalar que la autodenuncia fue efectuada cuando los
antecedentes ya estaban siendo pesquisados por la unidad, criterio que amen
de no estar consagrado en la ley para graduar la sancion, resulta
contradictorio con el hecho de reconocer la aplicacion de dicha institucion,
pues ésta, de acuerdo con el numeral 1 del inciso quinto del articulo 58,
requiere para su procedencia que el infractor proporcione “antecedentes
precisos, veraces y comprobables que representen una contribucion efectiva
a la constituciéon de elementos de prueba suficientes para fundar el oficio de
cargos”. Es decir, no resulta razonable reconocer la existencia de una
contribucidn efectiva y relevante en el esclarecimiento de los hechos, para
luego minimizar su ponderacion al momento de determinar la sancion.

SEPTIMO: Que, por lo demas, la escasa rebaja aplicada en las
resoluciones impugnadas, de sélo un 10 %, tampoco guarda relacion con la
efectuada en otros casos en que también se reconocié por la CMF la
aplicacion del citado articulo 58, pues tal como lo detalla el recurrente en su
reclamo, en los seis casos que alli se citan, entre los cuales figura los
referidos a las Resoluciones Exentas 7604-2019, 7932-2021, 5832-2022,
6648-2022, 3959-2023 y 4157-2023, la rebaja de la multa promedié un 50%.

OCTAVO: Que, en consecuencia, teniendo presente el conjunto de los
factores previstos en el articulo 58 de la Ley 21.000 y considerando que la
multa impuesta resulta sustancialmente disimil a la aplicada en casos
similares en que se reconocid la colaboracion por autodenuncia, resulta
forzoso concluir que la reclamada incurrid en un acto ilegal que debe ser
corregido por esta Corte, al aplicar una sancion desproporcionada y que
atenta contra la igualdad ante la ley, restablecimiento del imperio del derecho
que se hara mediante la rebaja de la multa en un porcentaje analogo al

aplicado en casos semejantes.
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Finalmente, para efectuar dicha determinacion, se tendra como sancion
base la multa de 8.000 UF, que se tuvo presente en la Resolucion Exenta
N°10.328 de fecha 1 de octubre de 2025, la que luego se rebajara en un 50%,
llegando asi a una multa de 4.000 UF para cada director condenado y, a su
vez, ésta sera rebajada en 500 UF, conforme se determind en la Resolucidon
Exenta N°11.392 de fecha 30 de octubre de 2025, que acogi6 parcialmente el
recurso de reposicion en razon de la capacidad econdmica de los ejecutivos,
llegando de este modo a multa a 3.500 unidades de fomento para cada uno.

Por estas consideraciones y de conformidad, ademas, con lo dispuesto
en los articulos 38, 64, 70 y 71 del Decreto Ley N°3538, modificado por la Ley
N°21.000, se acoge parcialmente el reclamo de ilegalidad deducido por dofia
Jade Louise Moore y don Phillip Anthony Murnane, en contra de la Comisién
para el Mercado Financiero, s6lo en cuanto se determina que la sancion
impuesta a dichos ejecutivos mediante Resolucion Exenta N°10.328 de fecha
1 de octubre de 2025, confirmada por la Resolucién Exenta N°11.392 de
fecha 30 de octubre de 2025, por infraccion al deber de abstencion
contemplado en el inciso primero del articulo 165 de la Ley N°18.045,
corresponde a una multa a beneficio fiscal de 3.500 unidades de fomento
para cada uno, pagaderas en su equivalente en pesos a la fecha efectiva de
su pago.

Registrese, comuniquese y archivese.

Redaccion del ministro Pedro Caro Romero.

Rol Corte 979-2025 Contencioso Administrativo

La presente causa queda en acuerdo ante la Octava Sala de esta
Corte de Apelaciones de Santiago, presidida por el ministro sefior Pedro Caro
Romero e integrada por el ministro (s) sefior Mauricio Rettig Espinoza y por la
abogada integrante sefiora Magaly Carolina Correa Farias.

No obstante haber concurrido a la vista y al acuerdo del fallo, no firman
el ministro (s) sefor Rettig y la abogada integrante sefiora Correa por

encontrarse, ambos, haciendo uso de feriado legal.
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Pedro Salvador Jeslis Caro Romero
Ministro

Corte de Apelaciones

Quince de julio de dos mil veintiséis
14:19 UTC-4
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Proveido por el Sefior Presidente de la Octava Sala de la C.A. de Santiago.

En Santiago, a quince de julio de dos mil veintiseis, notifiqué en Secretaria por el Estado Diario la
resolucion precedente.
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