Informe al Directorio de Banco Santander-Chile
|
de acuerdo a lo dispuesto en el

Art. 50 bis N°3 de la Ley sobre Sociedades Andénimas

Al sefior Presidente del Directorio':

Dando cumplimiento a io dispueslto en el Art. 50 bis, N°3 de la Ley N°18.046
sobre Sociedades Andnimas, qu% obliga al Comité de Directores a dar un
informe al Directorio sobre las operaciones con partes relacionadas que se
hubieren analizado en esta inst!ancia, pongo en. su conocimiento que en
sesién ordinaria de fecha 23 de St:aptiembre de 2013, el Comité de Directores
conocio y analizd los antecedentés sobre la operacién propuesta de compra
de nuestra filial Santander Asset! Management S.A. Administradora General
de Fondos por parte de un hold;ing creado por Banco Santander, S.A, y la
celebracién en paralelo de un c:ontrato de distribucién de los fondos por
Banco Santander-Chile. El Comité de Directores recibié de parte de la

Administracion del Banco, Geren|te General don Claudio Melandri y Gerente

de Inversiones don Luis Araya, una presentacién del proyecto y de la oferta
recibida de la sociedad matriz en! que se incluyen los elementos principales
de la compraventa y del contra{to de distribucién de fondos; el plan de
negocios considerado en el pro:yecto; la racionalidad del proyecto para
Banco Santander-Chile; la racionaflidad del proyecto mismo en cuanto a una
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operacion global e internaciona|| y las conclusiones que a juicio de los

exponentes, hacen que el negoc10, en la forma en que estd planteado
actualmente, después de aclarauones y complementaciones a la oferta
original, seria conveniente para elste Banco. E! informe incluye también una
descripcion del proyecto global hue implica una sociedad holding en que
participarian el Grupo Santander,: en un 50% v los fondos Warburg Pincus y
General Atlantic en el otro 50%, describiéndose el acuerdo y su estructura asi
como sus fundamentos estratégic!os, sociedad que tendria la propiedad de las




administradoras de fondos que hoy tiene el Grupo Santander en los distintos
paises. También el Comité de Directores analizé los informes gue, con fecha
16 del presente se habian recibido por sus miembros, de los evaluadores
independientes Ernst & Young y Claro y Asociados, designados al efecto por
el Directorio y por este Comité de|Directores, respectivamente.

El Directorio y el Comité de Directores, y la administracién, han llevado

adelante durante varios meses dist[ntas acciones relativas a la oferta que se

nos ha formulado desde Espaiia. DeJamos constancia de los principales hitos
a continuacion: !

|
En sesién de Directorio N°441 de| 22 de Enero de 2013, el Gerente General
informé que Banco Santander, S. A estaba analizando formular una oferta de

adquisicién de la filial Admlnllstradora General de Fondos y suscribir

paralelamente un contrato de d!StI"ibUCIO]’\ de los fondos por parte de Banco

Santander-Chile. Todo ello dent|ro del marco de un proyecto global que
implica la reunion de las dlstln’|cas administradoras de fondos del Grupo
Santander en una sociedad holding. El Directorio dejé constancia que de

I | o .
llegar tal oferta, la estudiaria con sus equipos internos y también con apoyo

o
externo para ver la conveniencia para el Banco de tal propuesta.
|

En sesidon de Directorio N°442 cﬁe 19 de Marzo de 2013, se informé del
contenido de una comunicacién! que delineaba las condiciones generales
gue se estimaba serian ofrecidas FiJOI’ el Banco Santander, S.A. para adquirir el
100% de las -acciones en la fi]ia'l Administradora General de Fondos vy la
celebracién de un contrato de di.lstribucién de fondos con Banco Santander-
Chile. El Gerente de Inversiones h120 una descripcién de la propuesta y de las
razones que justificaban la crea:cnon de un holding internacional para el

negocio de administracion de fondos.
|

fn esa misma sesion, el Directorio acordé designar un evaluador
independiente que le informe sobre los efectos de la transaccion propuesta
y en particular, de si sus termlnos son de mercado. Para este efecto se

designé a Ernst &Young.




El Comité de Directores y el Dlre(i:torlo recibieron en esa ocasion un informe
del Gerente de Inversiones don Ltijis Araya sobre el contenido de |a ofertay el

efecto que ella tendria para el Barimco.

|

i
Posteriormente, en la sesidn de Directorio N°443 de 16 de Abril, los
directores Raimundo Monge y Juan Pedro Santa Maria, que habfan sido
encargados por el Directorio para hacer un seguimiento del progreso de la
negociacion, informaron al Dlreétorlo de sus gestiones seflalando que se
habian reunido con el equipo ||nterno y también con los ejecutivos del
evaluador independiente, y que hablan mantenido contacto con los asesores
legales externos que el Banco coqtrato para esta transaccion, la firma Claroy
Cia. Este estudio ha mantenido| permanente contacto con la Fiscalia del
Banco y con sus ejecutivos a carigo del analisis de la oferta a través de su
socio Felipe Larrain y otros miembros de su equipo y el Comité de Directores
se ha reunido con el sefior Larrain! en varias sesiones, habiéndose recibido de
Claro y Cia un informe fechado el|10 de abril de 2013 sobre los pasos legales
que debieran cumplirse para una adecuada aprobacién eventual de la
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operacién, informe que fue analizado en la sesion de Abril de este aiio.

En la sesién de Directorio N°444 de 28 de Mayo de 2013, se informo que
Banco Santander, S.A. habia preisentado una oferta formal contenida en
comunicacién de 17 de Mayo de i2013' a la que se acompafio por el oferente
un documento en idioma inglés dienominado “Term Sheet” que contiene los
términos y condiciones principales sobre el negocio propuesto. Se informé
también que se habia tomado lconocimiento que Banco Santander, S.A.
estaba incorporando al proyectoi a otros inversionistas de renombre y se
acordé por el Directorio comunlcar al mercado la oferta recibida y el estudio
de que era objeto la misma tanto internamente como por asesores externos

independientes. La comunlcaaoma las autoridades y al mercado como hecho

esencial se hizo con fecha 30 de mayo de 2013.

En sesion de Directorio extraordmana de N°104 de fecha 17 de Junio de

2013, los directores Monge y Santa Marfa volvieron a informar sobre el



estado de avance de la oferta y c:Ie las reuniones con asesores externos y el
equipo de Asset Management. Taimbién se precisé que el proyecto incluira a
dos importantes inversionistas que tendrian un 50% de participacion en la
sociedad holding para el negocio global de administracién de fondos.

En sesién de Directorio N°445 clsle 23 de Julio de 2013, nuevamente los
sefiores Monge y Santa Maria ilflformaron del avance del proyecto, de la
visita que hicieron al pais los prin:cipales ejecutivos de Banco Santander, S.A.
encargados de  Asset -Mana:gement, y de las aclaraciones y
complementaciones gue se ha:rl’an a la oferta como conclusion de las
reuniones sostenidas en Chile. La i comunicacion formal de Santander Espaiia
en que tales aclaraciones y comp:lementaciones constan, es de fecha 24 de
Julio de 2013 y fue enviada a Ios; miembros del Directorio y a los asesores

independientes.

Por su parte el Comité de Directores ha participado activamente en el
desarrollo del proyecto que sele ha propuesto al Banco. Asi, en sesion
extraordinaria N°168 de 19 de Marzo de 2013, tomando conocimiento de la
oferta que se estaba haciendo y|del nombramiento de Ernst & Young por
parte del Directorio para que estudlase en forma independiente la propuesta,
encargd al Secretario del Comlte tomar contacto con el evaluador

independiente referido y hacer L:m seguimiento al progreso que tuviese |a

oferta recibida.

!
En una nueva sesion extraordinar;ia N°169 de fecha 25 de Marzo de 2013, el

Comité de Directores decidio cont'ratar a otro experto independiente que en
forma paralela al contratado por el Directorio, diera su opinion sobre la

oferta propuesta. Esto se hizo paralelamente como se ha dicho, y por lo

tanto no responde a la hlpOtESlSl considerada en el Art. 147 de la Ley N°

18.046 que considera esta faculta'd del Comité de Directores cuando no esté
satisfecho con el informe dell experto contratado. En esta ocasion,

simplemente el Comité de Dlrectores fue de opinion gue como una cuestion

i
de gobierno corporativo era conveniente agregar otra opinion




independiente, ain cuando no era una exigencia legal o regulatoria. En la
sesidn se acordd contactar a varias firmas entre las cuales estaba Claro y
Asociados, la que en definitiva, después de gestiones realizadas por el
Secretario, fue contratada para el|efecto.

|
En sesién N°171 de 27 de Mayo %:le 2013, el Comité de Directores recibid el
informe del Fiscal del Banco, s:eﬁor Cristian Florence, y del Gerente de
Inversiones, va individualizado, quienes explicaron los avances del proyecto y
también informaron que se incorfporarl’an al holding dos importantes fondos
internacionales pero manteniendo el Grupo Santander el 50% de la

propiedad en la sociedad.

El Comité también recibié dellGerente de Inversiones Luis Araya una
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presentacién donde se contienen las materias que a juicio de la
Administracién debian revisarse |y eventualmente observarse respecto de

algunos puntos de la oferta formulada

|
En la reunién ordinaria N°172 Ide 18 de Junio de 2013, el Comité de
Directores recibid por separado a los representantes de las dos empresas
evaluadoras contratadas, Ernst & IYoung y Claro y Asociados. Cada uno de los
evaluadores describié la metodologia y aspectos principales del trabajo que
estaban haciendo, recibieron alg!unas consultas e inquietudes y sefialaron
que las considerarian en el informe definitivo. En sesién extraordinaria de 24

de Junio de 2013, se acordd que esas consultas e inquietudes serian enviadas

a los evaluadores posteriormente!

|
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Los miembros del Comité rembleron también la comunicacion formal de 24

de julio, que Banco Santander, 5. Alx envié y que contenia las modificaciones y

aclaraciones gque formulaba desptlxes de recibir las observaciones formuladas

por la Administracion del Banco S?ntander Chile.



i
Como vya se sefiald, el Comité de [I)irectores del Banco recibié con fecha 16 de
Septiembre de 2013, el informe q'ue Ernst &Young y de Claro y Asociados han
dado sobre la operacion. A5|m:smo con igual fecha se ha recibido una
presentacion de la Admmnstracnon del Banco con su opinién, y la misma se
expuso por el Gerente Genera! sefior Claudio Melandri, y el Gerente de
Inversiones, ya individualizado, e!n nuestra reunién de hoy 23 del presente,
ocasién en que se analizd el Inforr!ne de cada evaluador independiente.

i
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Mencionaremaos a continuacién Iols aspectos mds relevantes de la transaccion
propuesta, los que estan destacados en la presentacién de la Administracion,
que entendemos también serd e%xpuesta en la sesion de Directorio citada

para el dfa de mafiana y obviamente es materia de los informes de los
evaluadores independientes. En| consecuencia, estos documentos deben

entenderse parte de nuestro informe.

Como se ha dicho antes, la ofertales de adquirir el 100% de las acciones de la
sociedad filial Santander Asset Management 5.A,, Administradora General de
Fondos en la suma de MM$130.000, suma que puede enterarse parcialmente
mediante la distribucién al Banco de utilidades de ejercicios anteriores. La
utilidad que se genere entre el 28 de febrero pasado y la fecha de cierre
corresponderd a Banco Santander Chile. La oferta considera que
paralelamente se suscribe un con'trato de distribucion de fondos de manera
que el Banco Santander-Chile contmuara teniendo la relacidn con sus clientes
y serd distribuidor de los fonclos| que produzca la gestora de fondos. Este
contrato de distribucion es por un largo plazo (hasta 20 afios). En cuanto a la
remuneracion que el Banco remblra por la distribucién de los fondos, sera de
un 75% respecto del segmento | IBanca Comercial y del 50% respecto del
segmento Corporaciones. A estos porcentajes de “Rebates” se le aplica un
factor en funcién del cumpllmlento de un plan de negocios de acuerdo a una
tabla. El plan de negocios, segin $e nos ha explicado por la Administracién, si

|
bien es muy exigente, se estima posible de cumplir y por lo fanto fos

de recibir. Elinforme de la Administracion

“Rebates” seran posibles también




concluye que la calidad vy varieidad de los productos financieros que se

ofrecerén a nuestros clientes debiera mejorar atendida la mejor categoria
que tendrd el proyecto de holding Internacional y las conclusiones del

informe son que el precio es justo o razonable y la transaccion produce una
interesante plusvalia en Banco !Santander—Chile, aun cuando a juicio del
Gerente General, esta Ultima circunstancia no es el principal motivo de
interés en la propuesta; que la :oferta comercial a los clientes sera mejor
seglin se ha dicho y que la po:sicién del Banco frente a sus clientes se
mantendrd y podrd mejorar ya! que la red del Banco serd el canal de
distribucién de estos productos fi:nancieros que se espera sean variados y de
calidad atendido el modelo glob:al e internacional propuesto. Discutidos y
analizados los antecedentes pres:entados, el Comité de Directores comparte

o . .
el criterio expuesto por la Admlm_?tracaon.

|
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En cuanto a la opinién de los !evaluadores, si se analizan los principales
aspectos del informe de Ernst &| Young, tiene relevancia considerar que el
impacto econdmico segln el evaluador independiente, es neutro en cuanto
se trata de una transaccion a Valor de mercado. No se considera el efecto de
la mayor plusvalia que, segin se ha dicho, obtendré el Banco de esta
transaccién. El evaluador mdependlente sostiene que el precio ofrecido vy
analizado en conjunto con el co!ntrato de distribucién, es de mercado, es
razonable, y por lo tanto es justb. En su analisis el evaluador también ha
determinado una tasa de de!scuento justificada de acuerdo a una

|
metodologia que se explica en elimismo. También el evaluador sostiene que

esta operacién debiera tener |mpactos estratégicos que produzcan ventajas

para el Banco ya que la consolldauon de las distintas gestoras de fondos en

una organizacion mternamonal con inversionistas profesionales de

renombre, debiera significar una mayor gama de oferta de productos y por lo

tanto mayores “Rebates” para Banco Santander-Chile, sin afectar el hecho

1,
que Banco Santander-Chile seguird haciendo la distribucion de fondos a sus
|

clientes.




En cuanto al informe del evaluador independiente contratado por el Comité
de Directores, Claro y Asociados, es interesante considerar que para
determinar la valorizacién de la e'mpresa y si es justo el precio de la oferta, ha
ocupado dos metodologias distin’:cas que estén suficientemente explicadas en
el informe y que ambas concluyen que el valor de compra de las acciones y el
contrato de distribucién, gue seédn el informe mismo son dos aspectos no
separables y que deben mirarse: en conjunto para la valorizacién, son de
mercado. Las conclusiones del informe concluyen gue estan en un rango de
valor justo y que también los dos elementos de la transaccién, por separado,
son calificados como de valor justo. Es importante detenerse en algunos
aspectos del valor agregado que|la operacion daria al Banco: Concentrar el
esfuerzo del Banco en su red de (distribucién; monetizacion del valor de ese
activo; posibilidad de ofrecer a los clientes mayor niumero y mejores fondos;
venta de un activo no material sino de un valor secundario. Es cierto que este
informe también pone énfasis en una serie de condiciones que debieran
considerarse en los contratos d(fefinitivos, en particular, en el contrato de
distribucién de fondos. Pero tam:bién es importante recalcar que el propio
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evaluador sefiala que la mayoria o todas las observaciones estan acogidas en

la oferta complementaria que se hizo al Banco en carta complementaria de
fecha 24 de Julio pasado. |

I
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Conclusiones |
I
I
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I
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En consideracidn a toda esta informac:on recogida tanto internamente desde
la Administracién, la opinidn del Gerente General, como en las asesorias
externas de firmas prestiglosasle independientes, es la opinién de este
Comité de Directores, tomada por unanimidad de sus miembros, que la
transaccion propuesta por Banco Santander, S.A. en cuanto a adquirir las
acciones de la filial Admlnlstradora General de Fondos y en paralelo suscribir



|
un Contrato de Distribucién de Fondos a largo plazo, en los términos

propuestos en las comunicacioneis de fechas 17 de mayo y de fecha 24 de
julio de 2013, contribuye al in?:erés social de Banco Santander Chile y
corresponde a condiciones de me:rcado y a valores justos. En este sentido la
opinién del Comité de Directores (!es que a Banco Santander-Chile le resultaria
de su interés el aceptar la oferta, :considerando que se trata de la creacion de
una estructura global y de caralilcter internacional de gestion de fondos
incluyendo como accionistas rele\{antes a inversionistas de renombyre, con un
gobierno corporativo independier}te, y pudiendo dedicarse el Banco a lo que
es su mayor fortaleza, la distribucion de fondos a través de sus canales y
sucursales por lo que mantendra’j y podria incrementar la relacién con sus
clientes. Ademds, la operacidn le bermitira’ evitar riesgos futuros de menores
margenes del negocio gracias ai, entre otros, economfas de escala. No
obstante lo cual, debiera cuidarse: que en los contratos que se suscriban, los
términos planteados y negociados: por la Administracion con el oferente sean

considerados debidamente en forma que protejan adecuadamente los

intereses del Banco.

Santiago, 23 de septiembre de 2013

Carlos Olivos M. i
Presidente ;
Comité de Directores y Auditoria
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