Hoy se resolvié lo siguiente:

REF.: APLICA SANCION DE MULTA AL
SENOR RAUL SOTOMAYOR
VALENZUELA.

SANTIAGO, 9 DE MARZO DE 2012

RES. EXENTA N° 077

VISTOS: Lo dispuesto en los articulos 3°, 4°, 27 y 33
del D.L. N° 3.538, Ley Orgénica de la Superintendencia de Valores y Seguros; 39, 41, y 50 bis
de la Ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas.

CONSIDERANDO:

I- CARGOS.

1.- Que, esta Superintendencia, en uso de sus
facultades de fiscalizacion y en el contexto de la informacién entregada por Empresas La Polar
S.A. -en adelante la Sociedad, la Compafiia o La Polar-, mediante hecho esencial de 9 de junio
de 2011, dio inicio a un procedimiento de investigacion destinado a determinar eventuales
infracciones a la normativa aplicable a las sociedades andnimas por parte de los directores de La
Polar, Sres. Norberto Morita, Ratl Sotomayor Valenzuela, Baltazar Sanchez Guzman,
Fernando Franke Garcia, Andrés Ibafiez Tardel, Jacques Louis de Montalembert, Heriberto
Urzua Sanchez, René Cortazar Sanz, Manuel Francisco Gana Eguiguren, y la Sra. Maria Gracia
Cariola Cubillos.

El sefialado hecho esencial informaba que a
través de las sesiones de directorio de fechas 6 y 8 de junio de 2011, el directorio tomo
conocimiento de una serie de practicas en la gestion de la cartera de créditos de La Polar -que se
habrian efectuado de forma no autorizada y en disconformidad con los criterios y parametros
establecidos por la Compafiia-, las cuales podrian tener un efecto en el nivel de provisiones
adicionales de la Compaiiia no dimensionado a esa fecha, pero que de acuerdo a estimaciones de
la Sociedad podrian estar en el rango de 150 a 200 mil millones de pesos.

2.- Que, mediante el Oficio Reservado N° 337 de 13
de julio de 2011, este Servicio formulé cargos en contra del Sr. Ratl Sotomayor Valenzuela, en
su calidad de director de La Polar, imputéndole las siguientes infracciones:




2.1. Falta de diligencia al no observar una
conducta orientada a mejorar los controles internos de la Sociedad. Ello se manifiesta en: a) el
no establecimiento de mecanismos de control destinados a prevenir los eventuales problemas
derivados de la presencia de evidentes conflictos de interés que enfrentaban los ejecutivos
principales de La Polar en su calidad de beneficiarios de planes de incentivos asociados a los
resultados de la Compaiiia; b) aun estando en conocimiento de que no habia un gerente de
contraloria interna y que no existian las condiciones que aseguraran una adecuada
independencia de dicha area con la administracion ejecutiva, segiin lo establecen las estandares
minimos de gobierno corporativo, no requirié a la administracién la contratacién de dicho
gerente, como tampoco un fortalecimiento de la independencia de dicha area o, en su defecto, no
requirid que se le reportase directamente los resultados de las revisiones efectuadas por la
gerencia de contraloria interna.

2.2. Incumplimiento del articulo 39 de la Ley
de Sociedades Andnimas, toda vez que, resultando absolutamente insuficiente la frecuencia y
profundidad con que el directorio recibia informacién sobre una de las areas mas relevantes del
negocio de La Polar, esto es, el area financiera, no consta en actas que los directores, entre ellos,
el Sr. Sotomayor, debiendo haber requerido mayor informacién que les hubiese permitido tomar
un adecuado conocimiento acerca de la situacion financiera de la Compaiiia, especialmente en lo
que decia relacion con las provisiones de la cartera de créditos, hubiera ejercido conforme a
derecho las facultades que la sefialada disposicion legal establece.

2.3. Incumplimiento del estandar de conducta
establecido en el articulo 41 de la Ley N° 18.046, atendido el tiempo que ocupd el cargo de
director de la Compaiiia -agosto de 2004 a junio de 2009- y su participacion en las respectivas
sesiones de directorio. También se verificd el incumplimiento de los especiales deberes de
cuidado que se le imponen a quienes integran el comité de directores de una sociedad andénima,
infringiendo con ello lo dispuesto en el articulo 50 bis de la Ley N° 18.046.

IL.- DESCARGOS.

3. Que, por presentacion de 8 de agosto de 2011, el
Sr. Sotomayor dio respuesta al oficio de cargos y formuld sus descargos, sefialando basicamente
lo siguiente:

3.1. El Oficio de Cargos incurre en
indeterminacion de las imputaciones que se formulan al Sr. Sotomayor, toda vez que no
contiene una descripcién suficiente de las acciones u omisiones cometidas, la fecha y
oportunidad, sus circunstancias, y como dichas acciones u omisiones importan un
incumplimiento del deber de que se trata, situacién que constituye una perturbacion al derecho
de defensa en un debido proceso del Sr. Sotomayor, ya que éste no esta en condiciones de
conocer con exactitud los hechos que se le imputan, més aun cuando éste hace mas de dos afios
abandonéd toda funcién en el directorio de La Polar. Dado ello, resulta complejo reconstruir
hechos y situaciones pasadas, respecto de reproches que se formulan sobre la base de hechos
actuales en que no ha tenido participacién alguna. Dicha falta de motivacién del Oficio de




Cargos importa, ademds, una infraccion al principio de transparencia consagrado en el articulo
16 de la Ley N° 19.980 cuya fuente se radica en el articulo 9° de la Constitucion Politica de la
Republica, que no limita la publicidad sélo al acto administrativo sino también a sus
fundamentos. Tal circunstancia importa también una infraccién al principio de derecho
administrativo sancionador “a ser informado de la acusacién”, lo que se traduce en cuanto a los
aspectos facticos, en que la acusacién debe indicar el hecho que constituya la infraccion que se
imputa.

3.2. La Superintendencia ha fundado un
reproche amplio de un supuesto incumplimiento de deberes, basado en actos u omisiones que no
s6lo no se especifican en el Oficio de Cargos, sino que, ademds, tampoco dicen relacién con
ningln deber de conducta precisa y concreta establecido por el articulo 39, 41 y 50 bis de la Ley
de Sociedades Andnimas, estableciendo dichas normas estdndares de diligencia y actuacién
propias del contexto de la administracion de dichas sociedades. Siendo asi, y asumido que las
facultades sancionatorias de la Superintendencia se enmarcan dentro del contexto del derecho
administrativo sancionador, en el cual se aplican los principios de tipicidad y culpabilidad, al
fundarse el Servicio en dichas normas, extiende sus facultades més alla de lo previsto por la
Ley. Agrega que cualquier reproche que pudiere formularse en virtud de una supuesta falta de
diligencia o cuidado en el ejercicio de las funciones de director, o de una supuesta negligencia
en informarse, es materia propia de una accién judicial y no de un reproche administrativo.
Concuerda con ello el hecho de que las dos normas mencionadas no hacen referencia a una
eventual responsabilidad administrativa, como si lo hacen otras disposiciones de la Ley de
Sociedades Andnimas como es ¢l caso de los articulos 7, 37, 42, 46, 59 y 83, entre otras.

3.3. En cuanto al cargo referido a la carencia de
una estructura de control interno en La Polar, sefiala que durante el periodo en que ejerci6 el Sr.
Sotomayor su cargo en el directorio, dicho 6rgano se preocupd de establecer una estructura de
control consistente con la realidad de la empresa, designando a cargo de los drganos
correspondientes a personas que reunian requisitos profesionales y de experiencia suficientes.
Agrega que, no es efectivo que la unidad de contraloria interna se hubiera incorporado en el afio
2007 y a proposito de la Circular N° 17 de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras —SBIF-, sino que ésta existia desde antes de dicho afio. Sefiala que no existe norma
alguna que prevea u ordene que las unidades de control interno de una empresa deban,
necesariamente, depender directamente del directorio de una sociedad anénima y que, ya sea
que dependan de dicho érgano, de la gerencia general o de otra gerencia, ello corresponde a un
juicio de negocios que el directorio de una sociedad anénima efectia dentro del ambito general
de sus atribuciones, debiendo para ello considerar la realidad particular de la empresa, y no a un
modelo especifico obligatorio. Dicha estructura y los procedimientos por los cuales se regia
habian sido revisados por Pricewaterhouse Coopers, empresa de auditoria externa de
indiscutible experiencia, sin que hubiera formulado observaciones al efecto, tanto con ocasioén
de la auditoria de los estados financieros como respecto de la emisién de los informes de
evaluacion de los sistemas de control interno que impone la Superintendencia en la Circular N°
980; que la entidad auditora realizd en ejercicios sucesivos una descripcion y verificacion de
cumplimiento de las politicas y procedimientos de control de gestion de riesgos de liquidez,
financiero, de crédito, operacional o tecnoldgico, como de la suficiencia de dichas politicas en
conformidad las normas de la Circular N° 17 de la SBIF sin manifestar reparo alguno,
observaciones que tampoco formul6 la sefialada SBIF, y que tras ser evaluadas por empresas




clasificadoras de riesgo no arrojaron ningin tipo de anormalidad, considerandola adecuada e
incluso “potente”.

34. Que, s6lo en el afio 2011, y con
posterioridad a que fuesen conocidos los hechos que motivan los cargos, existio un
pronunciamiento especifico de la Superintendencia que fija un estandar en la materia, a través de
la dictacion de la Norma de Caracter General N° 309, aplicable unicamente a las compafiias de
seguro, y que, ni siquiera en ese caso, lo establece como obligatorio. Asi, no parece razonable ni
legalmente vélido exigir un estdndar andlogo y con efecto retroactivo de aquello que la norma
respectiva ni siquiera impone como obligatorio, violentando con ello el principio de
irretroactividad de los actos administrativos. De esta forma, no se puede sostener que un hombre
medio, en el desarrollo de sus propios negocios, necesariamente, habria determinado que la
estructura de control interno aplicable a una empresa s6lo pueda ser una que considere que la
funcion de control interno reporte al directorio, cuando ello no es adoptado por un mimero muy
relevante de empresas de primer nivel del pais, y cuando la propia Superintendencia no lo ha
considerado como obligatorio, ni siquiera en las normas que ha dictado al efecto, ain después de
conocidos los hechos que afectan a La Polar.

3.5. En cuanto a la observacion relativa a que el
Sr. Sotomayor habria observado falta de diligencia como director y miembro del comité de
directores de La Polar al no haber desplegado una actividad mas adecuada para supervigilar la
evolucion de la cartera crediticia de la Compaiiia, sefiala que ello no es efectivo por lo siguiente:
i) el directorio efectivamente ejercia un seguimiento periodico de la evolucion de la cartera y las
provisiones que se aplicaban a ella; ii) periddicamente el directorio celebraba sesiones en que se
hacia exposicion detallada de los principales aspectos de la cartera por parte de los gerentes
involucrados en su administraciéon y control; iii) toda la informacién precedente se comparaba
con la evolucion de la industria y era consistente con las politicas comerciales que la empresa
habia adoptado; iv) existian elementos objetivos derivados de la politica comercial que hacian
razonable el aumento de los indices de la cartera hacia 2008, fundamentados, principalmente, en
la politica de apertura de la tarjeta de crédito de la empresa, para el consumo de bienes y
servicios fuera del ambito de la Polar, asi como para efectuar avances en efectivo, asi como con
el aumento de los plazos de pago; v) toda la informacidn antes mencionada era consistente con
el andlisis que al efecto hacian los auditores externos, tanto a proposito de su dictamen anual de
los estados financieros, el informe de los sistemas de control interno ordenado por la Circular N°
980, asi como respecto del informe de cumplimiento ordenado por la Circular N° 17 de la SBIF;
vi) el nivel de provisiones de la cartera habia sido, en general, calificado como adecuado no s6lo
por la administracion, sino que también por auditores externos de prestigio y con experiencia
que auditaban a empresas con activos financieros relevantes y por los clasificadores de riesgo
que analizaron la cartera; vii) el Sr. Sotomayor no tuvo acceso a informe o antecedente alguno
que le permitiera suponer que al interior de la empresa se desarrollaban préacticas por completo
alejadas de las politicas aprobadas por la Compaiiia, y que no eran reportadas por las unidades
que las llevaban a cabo, por las unidades de control ni por los auditores externos.

3.6. La informacion contenida en el documento
denominado “Informe de Auditoria de Cumplimiento Circular 17 SBIF de diciembre de 2008,
que daba cuenta de la realizacién indiscriminada de renegociaciones, no fue reportada al
directorio, como tampoco al comité de directores y presumiblemente tampoco a los auditores
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externos. Ello no puede servir de base para formular en contra de los directores un reproche de
incumplimiento de deberes, puesto que implicaria entender que los deberes asociados a un
ordinario hombre de negocios, sélo estarian cumplidos en la medida que se actiie sobre la base
de la presuncion de mala fe y engafio.

3.7. En cuanto al cargo referido a la falta de
diligencia del Sr. Sotomayor para establecer mecanismos de control destinados a prevenir los
eventuales problemas derivados de la presencia de los evidentes conflictos de interés que
enfrentaban los ejecutivos de La Polar en su calidad de beneficiarios de planes de incentivos
asociados a los resultados de la Compatiia, sefiala que contrariamente a lo sostenido en el Oficio
de Cargos, a través de incentivos de este tipo lo que sucede entre el trabajador y la empresa es
que sus intereses se alinean en el mismo sentido buscando la mayor y mejor productividad.
Agrega que los riesgos que podrian justificar una hip6tesis de conflicto de intereses serian que:
i) los sistemas que al efecto se implementen generaran incentivos de corto plazo, pero esa
cuestion en la especia no se planteaba, ya que los incentivos en este caso estan estructurados de
tal manera que el beneficiario no podria desprenderse de inmediato de las acciones. Por el
contrario, si éste deseaba desprenderse de las acciones, tenia que hacerlo luego de un afio y en
forma parcial; ii) que fuera previsible que los beneficiarios podrian recurrir a actos irregulares
para influir en la cotizacion bursétil de las acciones de una sociedad andénima abierta, cuestion
que a esa época resultaba impensable, y perfectamente cubierta por los sistemas de control
interno de la empresa. Agrega que no se divisa —ni el Oficio de cargos lo indica- qué control
adicional podria razonablemente haberse establecido con relacidn a los incentivos variables, mas
atin considerando que el hecho que los ejecutivos de La Polar tenian acciones de la misma, era
un hecho publico, debidamente informado y, ademas, valorado por el mercado como un atributo
positivo.

3.8. La diligencia que el legislador imponia al
Sr. Sotomayor en su calidad de director y miembro del comité de directores de La Polar, no le
exigia ponerse en el supuesto que los ejecutivos principales de la Compafiia incurrieran en
ilicitudes, méas aun teniendo presente que, todo nuestro ordenamiento juridico se funda sobre el
principio de la buena fe, lo que se refleja, entre muchas otras manifestaciones, en que, en
materia civil, no se puede presumir el dolo y en materia penal, rige la presuncién de inocencia.
Por lo demas, la prevencion de fraudes es una labor que nuestro ordenamiento juridico le ha
impuesto expresamente a los auditores externos y no al directorio conforme lo sefiala el articulo
55 N° 4 del Decreto N° 587 (Reglamento de Sociedades Anonimas). Por otra parte, las
actuaciones del imputado de cargo se encuentran protegidas por el principio de la apariencia, en
virtud del cual quien actia guidndose por situaciones que contempla a su alrededor, debe ser
protegido si posteriormente se pretende que esas situaciones no existen o tienen caracteristicas
distintas de las ostensibles.

3.9. El articulo 39 inciso 2° de la Ley de
Sociedades Andénimas no consagra un deber para los directores de informarse, por lo que
tampoco puede desprenderse de dicha norma que los directores estén obligados a buscar o
investigar antecedentes o informacion que la administracion no revele, ni impone un deber de
dudar o sospechar de la informacion que al efecto es entregada.

T

(9,1
sy




3.10. En relacién al incumplimiento del articulo
50 bis de la Ley de Sociedades Anénimas que se imputa al Sr. Sotomayor, en su calidad de
miembro del comité de directores de La Polar, sefiala que dentro de la indeterminacion del
Oficio de Cargos entiende que no se le ha imputado no haber examinado los informes de los
auditores externos o los sistemas de remuneracion de gerentes y ejecutivos principales, sino que,
cuando ello fue hecho, no se habria efectuado con la debida diligencia. En estos términos, y toda
vez que el articulo 50 bis no establece deberes de diligencia y cuidado sino que deberes de
conducta que deben ser llevadas a efecto por el comité de directores, lo que en verdad se le
estaria imputando es un incumplimiento al estandar de cuidado aplicable a los directores segun
lo establece el articulo 41 de la Ley de Sociedades Andnimas. Asi, la sustancia de los dos cargos
que le han sido formulados radica, en definitiva, en esta ultima norma legal, por lo cual el
genuino sentido y alcance de ella sera lo que determine el contenido especifico del deber de
conducta que se reprocha incumplido, tanto en la calidad de director como miembro del comité
de directores de La Polar.

3.11. El articulo 41 de la Ley de Sociedades
Anénimas establece que los miembros del directorio deben emplear la diligencia y cuidado que
un hombre ordinariamente emplea en sus propios negocios, por lo que se trata de un estandar
general y abstracto, constitutivo de una obligacion de medios y no de resultados, cuya aplicacion
debe evaluarse en concreto, esto es, considerando todas las circunstancias concomitantes a la
época en que las conductas en andlisis tuvieron lugar y, especialmente, la informacion y
antecedentes que entonces estaban disponibles. Bajo este concepto, un hombre de negocios
medio adopta decisiones empresariales sobre la base y conviccion que, salvo indicios concretos
y especificos en contrario, toda administracion profesional entrega y hace presente al directorio
toda la informacion de relevancia para la gestion de los negocios sociales, y no asumiendo su
actuar clandestino, ni menos ilicito o fraudulento. Asi, existe una justa causa de error si: i) las
decisiones adoptadas por los directores, de buena fe, se han fundamentado en los antecedentes
que la administracion, profesional y experimentada, le proporciona; ii) si, dicha administracion
ha proporcionado respuesta a las consultas que se le formulan, que resulten consistentes con las
politicas adoptadas por la empresa y la situacion del mercado; iii) si dicha informacién, ademas,
ha sido verificada por agentes de control externo de reconocido prestigio y; iv) si, ella, ademas,
es consistente con la informacion emanada y evaluada por el mercado. Esta seria justamente la
situacion que el Sr. Sotomayor experimento en tanto fue miembro del directorio y del comité de
directores de La Polar, toda vez que la informacion que adoptaba como base para sus decisiones,
siempre estuvo basada, por una parte, en informacion emanada y verificada por cada uno de los
eslabones de la cadena de control de la Compaiiia, la cual resultaba ser armoénica, coherente y
simétrica entre todos ellos, y con las revisiones que efectuaban los agentes de control externo de
la Sociedad y con la vision del mercado.

4.- Que, sin perjuicio de los antecedentes
probatorios que constan en la investigacion administrativa de la Superintendencia y los demas
interesados en el procedimiento, el Sr. Sotomayor, a través de sus apoderados, solicitd la
apertura de un término probatorio, el cual se decretd por un plazo de 45 dias, en el que se
produjeron las siguientes pruebas:




4.1. Prueba testimonial. Prueba testimonial. 1)
Miguel Humud Sfeir, contador auditor. ii) Sr. Matko Koljatic Maroevic, ingeniero comercial. iii)
Victor Vial del Rio, abogado. iv) Jorge Quiroz Castro, ingeniero comercial.

4.2, Prueba documental. i) Informe en
Derecho denominado “La Responsabilidad de los Directores de las Sociedades Andnimas en la
Administracion de las mismas”, emitido por el abogado Victor Vial del Rio. ii) Informe Técnico
emitido por el ingeniero comercial Matko Koljatic Maroevic, relativo al desempefio de don Raul
Sotomayor como director de La Polar. iii) Informe Técnico denominado “Estandar de Diligencia
y Cuidado Exigible para los Directores de una Empresa del Sector Retail. Caso de Raul
Sotomayor V. y Norberto Morita S. en Empresas La Polar” emitido por el ingeniero comercial
Jorge Quiroz Castro. iv) Informe de Valorizacion emitido por Larrain Vial respecto de
Supermercados del Sur y Empresas La Polar S.A. del mes de junio de 2009.

4.3. A solicitud de la defensa se remitié Oficio
Reservado N° 1.114 de 22 de diciembre de 2011 a IM Trust S.A., la cual informé y remitio los
antecedentes solicitados a través de carta de 27 de diciembre del mismo afio, referido a la copia
de los informes que presenté a Empresas La Polar con el analisis de la propuesta de fusion con
Supermercados del Sur S.A.

4.4. De igual manera, habida consideracion que
el expediente administrativo da cuenta de un proceso sancionador que involucra a otras
personas formuladas de cargos, las cuales también han aportado pruebas que se han incorporado
al mismo, atendida su pertinencia se recurrira a dichos medios probatorios, sefialandolos en su
caso.

II1.- HECHOS.

5.- Que, para la resolucion del presente
procedimiento administrativo, esta Superintendencia ha constatado los siguientes hechos:

5.1 ESTRUCTURA INTERNA.

a) Hasta la fecha en que el Sr.
Sotomayor se desempefid como director, Empresas La Polar contaba con una estructura
organizacional interna que comprendia una gerencia general y seis gerencias corporativas.
Desde su inscripcion en el Registro de Valores que lleva esta Superintendencia hasta junio del
afio 2009, la gerencia general fue ocupada por el Sr. Pablo Alcalde Saavedra.

b) La gerencia corporativa de productos
financieros estuvo a cargo del Sr. Julidn Moreno. Esta gerencia concentraba tanto la generacion
de créditos como su cobranza, observiandose la falta de un 4rea destinada exclusivamente al
analisis de riesgo de la cartera, que fuera independiente de la gerencia corporativa de productos
financieros.
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c) La gerencia  corporativa de
administracion, liderada por la Sra. Maria Isabel Farah, tenia a su cargo, entre otras, la gerencia
de contraloria interna, la gerencia de contabilidad, la gerencia de control de gestion, y una
subgerencia de gestion financiera. La gerencia corporativa de administracion era la encargada
ademas de efectuar el calculo de las provisiones.

d) Las restantes gerencias corporativas
correspondian a la gerencia corporativa de negocios, liderada por el Sr. Nicolas Ramirez, la
gerencia corporativa de informatica y logistica, a cargo del Sr. Pablo Fuenzalida, la gerencia
corporativa de finanzas, liderada por el Sr. Santiago Grage, y la gerencia corporativa de
negocios, cuya cabeza era el Sr. Daniel Meszaros.

5.2 IMPLEMENTACION DE LAS
RENEGOCIACIONES.

a) En Empresas La Polar S.A. se
desarroll6 una practica que tenia por objeto poner al dia a clientes que se encontraban en mora,
la cual se materializaba mediante la renegociacién sin consentimiento de los clientes, o
unilateral, de los créditos otorgados a ellos. Los clientes que a la fecha de la renegociacion se
encontraban en mora, luego de ella eran considerados como clientes al dia para todos los
efectos. En el caso que la renegociacion fuera efectuada a un cliente moroso menor a 90 dias,
éste no era considerado como un cliente renegociado categorizandose como parte de la cartera
de clientes normales. De lo expuesto, da cuenta la declaracién que rola a fojas 6198 del
expediente administrativo en la cual el Sr. Julian Moreno sefiala que “Habian definiciones muy
antiguas, un cliente era considerado como renegociado cuando modificaba su flujo de pago
luego de 90 dias de atraso, si esta misma modificacion de las condiciones de pago se producia
antes de los 90 dias, era un refinanciamiento o repactacion lo que significaba que pasaba a ser
parte de la cartera normal. No sé quién lo definio no yo, pero no refleja la situacion de riesgo
de los clientes.”

b) De acuerdo al hecho esencial de
fecha 27 de octubre de 2011, esta practica de renegociaciones unilaterales se inicié en el afio
2001 de forma muy acotada, aumentando su utilizacion a contar del afio 2002. Inicialmente, la
practica de repactaciones unilaterales -también denominada como “normalizacion™- era
aplicada a clientes que, segiin clasificacion de la Sociedad, se encontraban en los tramos de
mora 7 y 8, que implicaban moras de mas de 180 dias. Posteriormente, lejos de cesar dicho
procedimiento, éste se incrementa paulatinamente considerando a clientes que se encontraban en
tramos de moras menores. Es asi como esta practica de “normalizacién” de clientes se convirtio
en un procedimiento rutinario e institucionalizado en el area de cobranzas de la Compaiiia,
situacion que es confirmada, entre otros, por el Sr. Simén Venegas, supervisor de la gerencia de
cobranza, en declaraciones que rolan a fojas 5006 del expediente administrativo.
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| Restructuracion Operativa

Tratamiento de la Cartera y Gestion del Negocio Financiero (cont.)

. Identificacion de dos universos de clientes renegociados unilateralmente, recalculo de sus deuda reales y
elaboracién de planes de compensacion que fueron ofrecidos a 1 millon de clientes aproximadamente

CLIENTES CON REPACTACIONES UNHATERALES

Apertura Tarjeta La Polar Primera repactacién Unilateral

Afio Nf dientes % Clientes % acum Fecha ler RU % % acum Deuda % Deuda % acum
2011 97 0.0% 0,0% 19.968 1,9% 100,0% 24 0,0% 100,0%
2010 8340 08% 0,8% 31521 2,9% 98,1% 2970 0,3% 100,0%
2009 17224 1,6% 2,4% 167.970 15,6% 952% 9.095 1,0% 99,7%
2008 96.667 9,0% 114% 253201 23,6% 79,6% 65.993 7.0% 98,7%
2007 139279 13.0% 24.3% 225.602 21,0% 56,0% 129.747 13,7% 91,8%
2006 130.652 122% 36,5% 176.842 16,5% 350% 140392 14.8% 78,1%
2005 145363 13,6% 50,1% 73548 6,9% 18,6% 154811 16,3% 63,3%
2004 162.163 15,1% 65,1% 70334 6.5% 11,7% 157290 16,6% 46,9%
2003 106.308 9,9% 75,0% 53515 5,0% 5.1% 88.658 9,4% 30,3%
2002 118.813 11,1% 86,1% 1.774 0,2% 0,2% 88575 9,3% 21,0%
2001 47.785 4A% 90,5% 7 0,0% 0,0% 35957 3,8% 11,7%
2000 36242 34% 93,9% 8 0,0% 0,0% 27.509 2,9% 7,9%
1999 17.626 1,6% 955% - 0.0% 0,0% 13201 1,4% 5,0%
<=1998 47631 45% 100,0% - 0,0% 0,0% 33819 3,6% 3,6%
Total 1.074.530 1874 4% $48.041

Fuente. Hecho esencial de La Polar de fecha 27 de octubre de 2011.

¢) En un primer momento, Ila
normalizacidn era efectuada por un pequefio grupo de personas en el Call Center de la empresa;
luego, y en vista de la necesidad de efectuar un mayor numero de normalizaciones, se aumenta la
utilizacion de operadores de dicha unidad. Es asi como se entregaban listas de Rut de clientes a
operadores del Call Center con la instrucciéon de “normalizar” sélo el saldo en mora o la totalidad
del crédito. Todas estas renegociaciones se realizaban sin ningiin pago y en total ausencia de
contactos con los clientes, por tanto, sin contar con su consentimiento expreso. Al respecto, el Sr.
Jorge Rojas, dependiente de la gerencia de cobranza, en su declaracién que rola a fojas 5607
sefiala “...Te puedo hablar desde que yo llegué a la compariia en el afio 2009, previo a eso se
entregaban listados de clientes morosos, menores a 180 dias al personal de cobranza, a un
personal de 150 personas del call center, para que ingresaran una renegociacion por cliente y
ellos ingresaban las renegociaciones, eso era manual, 2008 y 2009 se hacian manual, hasta que
se hizo el programa automadtico...”

d) La realizacién de las renegociaciones
unilaterales a través de operarios del Call Center originé al interior del area de cobranza una
serie de efectos colaterales no deseados. Entre estos efectos se cuentan: el aumento de gastos por
comisiones dado que los operarios cumplian sistematicamente las metas impuestas a razén de la
realizacién de las renegociaciones sin contacto, por lo cual fueron modificados sucesivamente
los contratos de los operarios; un uso indiscriminado por parte de los operarios de dicha practica;
y distracciéon de los operarios de las labores de cobranza para dedicarse a efectuar las
renegociaciones.

e) De forma de eliminar los efectos no
deseados de la utilizacién de los operarios del Call Center para la realizacion de las
renegociaciones unilaterales, es que en el transcurso del mes de mayo del afio 2009, la gerencia
corporativa de productos financieros requiere a la gerencia de informatica de la Compaiiia el
desarrollo de una herramienta computacional que tenia por objeto “normalizar” clientes mediante
LA L




mediante procesos batch, esto es, procesos por bloques de datos. Este desarrollo consta en un
requerimiento formal presentado por la gerencia corporativa de productos financieros a la
gerencia corporativa de informatica y logistica de fecha 29 de mayo de 2009.

fy Los procesos de  renegociaciones
unilaterales automaticos se instrumentalizaron mediante el envio de correos electronicos al area
de informética por parte del Sr. Ismael Tapia, adscrito a la gerencia corporativa de productos
financieros. Estos correos eran remitidos regularmente al Sr. Marcelo Rivera, adscrito a la
gerencia corporativa de informatica y logistica, en los cuales se informaba a este ultimo los
clientes que debian ser sujetos de renegociacion unilateral automatica, detallando ademas las
condiciones de la renegociaciéon que se debian aplicar a cada cliente, en cuanto a plazos, tasa de
interés y la aplicacion de algin tipo de desfase. Este procedimiento era conocido como “Proceso
Especial”. Asi, en declaraciones que rolan a fojas 4438, a la pregunta “Respecto de la frase que
“se enviaban los rut a informdtica” para que diga si eso era una orden de renegociar”, El Sr.
Tapia sefiala “El paso a produccion incluia las instrucciones para ejecutar un job en particular.
Siempre nos referimos a ejecutar ese “job”. Nunca se menciond que era ejecutar repactaciones
automadticas, sino ejecutar el proceso especial que implementd informdtica, que en la prdctica
era un programa que repactaba automdticamente, pero que como lo ejecutaban los operadores,
se conocia solamente el niimero del programa, no se les tiene que entregar mds detalles a ellos,
no necesitan saberlos”™.

g) En la  operatoria de las
renegociaciones unilaterales era el gerente corporativo de productos financieros, Sr. Moreno,
quien determinaba el volumen de renegociaciones unilaterales que se efectuaban. Para lo
anterior, desarrolldé un archivo maestro denominado “BASESMAYO” el cual, entre otra
informacion, incluia el valor de la cartera, propia y securitizada, segmentada por morosidad y
condicion de renegociacion, replicando la informacion base utilizada para la determinacién de
provisiones. A partir de esta informacién, y dependiendo de las necesidades para el
cumplimiento de las metas de morosidades, establecia los montos que debian ser sujeto de
renegociacion. El Sr. Jorge Rojas en declaraciones que rolan a fojas 5606 y 5607 a propdsito
del archivo BASESMAYO seiiala: “Lo recibian distintas personas, en ocasiones Julian se lo
enviaba solamente a gerente de dreas de él, Juan Carlos Leiva, Manuel de la Prida, Marta
Bahamondes, que estaba adscrita a la gerencia de administracion, Javier Vega y también se lo
enviaba a los subalternos de la mismas gerencias, por ejemplo Hugo Lopez, Simon Venegas,
Patricio Guzmadn, al destinatario principal que era Ismael Tapia y yo. El basemayo, todos nos
reiamos del archivo porque nadie lo entendia mucho, porque era un archivo enorme, ilegible, lo
que si sabia que tenia los stocks de morosidad que estaban acumulados desde el afio 99 por
mes. Habia ademds, Julian con Ismael tenian una hoja donde monitoreaban los montos de las
repactaciones que Julidn le instruia a Ismael. Julidn dentro de los mensajes le decia Ismael
liderar en los tramos 30, 60 dias, era un cédigo interno...”. ‘

h)  Asimismo, se observa que el Sr.
Julidn Moreno mantenia actualizada de manera regular a la Sra. Farah acerca de los procesos de
renegociaciones unilaterales que efectuaba y de las modificaciones a la aplicacion
computacional. Para ello en diversas oportunidades copiaba a la Sra. Farah en las instrucciones
que impartia al respecto.
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5.3 CARTERA DE COLORES.

a) El creciente numero de clientes
renegociados unilateralmente termindé por impactar visible y ostensiblemente la situacion
financiera de la cartera de La Polar. Es asi como en el afio 2008, se forma un comité integrado
exclusivamente por personal adscrito a la gerencia corporativa de productos financieros con el
objetivo de afrontar la situacién desmejorada de la cartera.

b)  Dicho comité tuvo como objetivo: (i)
implementar acciones destinadas a aumentar la tasa de pago de la cartera de créditos de La
Polar, la que ascendia a 4,4% cuando en la practica debia ser del orden del 7% al 7,5%
considerando en este ultimo valor el incremento de los plazos de originacion experimentado en
el segundo semestre del afio 2007 y principios del 2008; y (ii) establecer un plan agresivo para la
normalizacion de clientes que se encontraban en mora. Este comité identifico un aumento
significativo de los clientes con condicion de renegociados y repactados, observando ademas
que los clientes tendian a mantenerse en dicha condicién, lo que motivaba el problema de
recaudacion de la cartera de La Polar. Lo descrito consta en los documentos 109 y 110,
incluidos en la documentacion presentada por el Sr. Moreno, que se encuentra incorporada al
expediente a fojas 5977.

¢) El impacto producido por la
“normalizacién” de clientes en el rendimiento de la cartera de La Polar hizo necesario identificar
el universo de clientes sujetos a esa practica. En tal sentido, se identifico que el proceso de
“normalizacion” de deudas a través de renegociaciones unilaterales habia originado una cartera
que llegd a alcanzar un numero aproximado de 511.000 clientes en el afio 2009, la mayoria de
los cuales no presentaban pagos por periodos significativos de tiempo. Para la identificacion de
las morosidades se efectu6 en los afios 2008 y 2009 una clasificacion en base a colores para esta
cartera, estableciéndose tres categorias; los clientes de color amarillo, que no habian efectuado
pago en mas de 6 meses y menos de 12 meses; los clientes color rojo, que eran aquellos que no
habian efectuado pago en mas de 1 afio y menos de 2 afios; y finalmente los clientes color
morado, que no habian efectuado pago en mas de 2 afios. A esta cartera también se le conocio
como cartera critica. El Sr. Rolando Harnisch, subgerente de cobranzas, en declaracion que rola
a fojas 4581 sefiala: “Si, la cartera de colores correspondia a clientes que habian sido
repactados sin contacto, clasificados segun la fecha del ultimo pago real, sin embargo se
mantenian siempre al dia sin mora por la prdctica de las repactaciones sin contacto.” El Sr.
Ismael Tapia en declaraciones que rolan a fojas 4428 y 4429, sefiala “La cartera critica, segun
las definiciones que Julidn hizo a informdtica eran identifica a cuyos clientes no hubieran hecho
un pago real, es decir, en efectivo, independiente del monto, en mds de 180 dias y que no
estuvieran marcados como castigo. Se definieron 3 plater, o 3 grandes agrupaciones, donde
estaban los amarillos que eran los que no habian pagado entre 180 y 360 dias, los rojos, entre
360 y 720 dias y los morados, mds de 720 dias sin pago real. Independiente del tramo de
mora.”

d) A lo largo del tiempo, se nota una
migracion de los clientes desde amarillo a rojo y desde rojo a morado. Asimismo, producto de
las multiples renegociaciones unilaterales, el monto de la cartera de colores o critica aumentaba,
aun cuando el nimero de clientes disminuia.
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¢) Debido a la magnitud alcanzada por
la cartera de clientes con renegociaciones unilaterales, ésta fue objeto de un tratamiento
diferenciado de la cartera normal, la cual era también identificada al interior de la Compaiiia
como cartera de color verde. Sin perjuicio de ello, se continuaron realizando renegociaciones
unilaterales de manera sistematica a los clientes que formaban parte de la cartera de colores, de
forma de mantener vigentes dichas acreencias. El Sr. Harnisch, en declaraciones que rolan a
fojas 4583, sefiala “Dentro de los sistemas estaba toda la cartera, la separacion estaba dada
por la marca que diferenciaba a la cartera de colores de la cartera normal, la marca eran los
colores, amarillo, rojo o morado.” El Sr. Juan Ignacio Maturana, subgerente de gestion, en
declaraciones que rolan a fojas 5911, sefiala “Creo que verde bautizamos después a la cartera
normal. Los colores eran amarillo, rojo y morado.”

f)  Lacartera de colores fue objeto de un
continuo seguimiento a lo largo del tiempo; asimismo, se implementaron distintas campafias
destinadas a cobrar a la cartera de clientes de colores. Es asi como en el afio 2009, tanto el call
center de cobranzas, bajo la dependencia del Sr. Harnisch, como el Contact Center de
telemarketing, a cargo del Sr. Manuel de la Prida, fueron utilizados para labores de cobranza de
la cartera de colores, desarrollandose para ello campafias especiales tales como las denominadas
“Salvavidas” y “Yo cobro yo gano”. Los resultados de dichas campafias mostraban una exigua
recaudacion de la cartera y una baja contactabilidad de los clientes marcados con colores.

. 5.4 GERENCIA DE GESTION -
INFORMES DE GESTION.

a) El efecto que produjeron las
renegociaciones unilaterales en el negocio crediticio de La Polar y en su situacion financiera era
evidenciado a partir del contenido de los informes preparados por la gerencia de gestion.

b) Dentro de las funciones realizadas
por la gerencia de gestidon estaba la generacion de reportes e informes, la mayoria de ellos
conocidos al interior de La Polar como Informes de Gestion (IDG). Estos reportes incluian
informacién relacionada con la marcha de los distintos negocios desarrollados por La Polar,
contandose entre ellos diversos informes respecto al negocio financiero de La Polar y por ende a
su cartera crediticia. Entre estos informes se encuentran el Informe de Gestion Financiero, el
Informe de Gestion de Recaudacién, el Informe de Gestion 2, el Informe de Gestion Clientes
Retail y el reporte Sindptico Reflujeados.

¢) El Informe de Gestién Financiero,
IDG Financiero en adelante, era un reporte de frecuencia diaria en el que se informaba el monto
de las colocaciones diarias de crédito para el mes en curso, el mes inmediatamente anterior y el
mismo mes del afio inmediatamente anterior, incluyendo en dicha informacién el nimero de
clientes asociado a las colocaciones informadas. Las colocaciones reportadas en el IDG
Financiero eran segmentadas segin su origen, detallando asi las colocaciones provenientes de
retail, comercio asociado, avance de efectivo, refinanciamientos y renegociaciones. Asimismo,
en este informe es posible encontrar informacién de (i) ingresos financieros; (ii) plazos de
originacion de las colocaciones, considerando la segmentacion antes mencionada; y (iii) de

| Av. Libertador Bernardo
! O Higgins 1449
g Piso 9°
Santiago - Chile
75 4000
(56-2) 473 4101
Casilla 2167 - Correc 21
www.svs.cl

=N

12



TENDENCIA
> Y SEGUROS

forma esporadica se presentaba las metas de colocaciones por renegociaciones y las metas por
colocaciones de créditos originadas en retail.

d) El IDG Financiero era elaborado al
menos desde el afio 2007 y era remitido a la gerente corporativa de administracion, Sra. Farah,
al gerente corporativo de productos financieros, Sr. Moreno, y al gerente general, sucesivamente
los Sres. Alcalde, Ramirez y Gonzéilez. Asimismo, el Sr. Alcalde sigui6é recibiendo esta
informacion durante el periodo en que ejercio la labor de presidente del directorio de La Polar.
Lo anterior de acuerdo a correos electronicos que se encuentran incorporados al expediente
administrativo a fojas 8128.

e) La gerencia de gestion también
elaboraba el Informe de Gestion 2, en adelante IDG 2. Este era un reporte semanal en el cual se
incluia, entre otra, la siguiente informacion: (i) colocaciones mensuales de créditos generadas
desde el afio 2006; (ii) nuevas colocaciones mensuales de créditos originadas por el negocio de
retail, avance de efectivo y comercios asociados, generadas desde el afio 2006; y (iii)
colocaciones mensuales originadas en renegociaciones y refinanciamientos desde el afio 2006.
Dentro de la informacién incluida en el IDG 2 se contaba asimismo los ingresos financieros
asociados al total de colocaciones, nuevas colocaciones y colocaciones por renegociaciones.

f) El IDG 2 era elaborado al menos
desde el afio 2006 y era remitido a la gerente corporativa de administracion, Sra. Farah, y al
gerente corporativo de productos financieros, Sr. Moreno, en tanto el Sr. Alcalde recibi6 este
informe en ocasiones puntuales. . Lo anterior de acuerdo a correos electronicos que se
encuentran incorporados al expediente administrativo a fojas 8128.

g)  Segun declaraciones prestadas por la
Sra. Marta Bahamondes y el Sr. Juan Ignacio Maturana, los informes de gestiéon fueron
disefiados por la Sra. Farah, y eran utilizados por ella principalmente para sus labores de
planificacién y de control. Asimismo la Sra. Farah requiri6 en diversas ocasiones la
modificacién de estos informes.

5.5 REALIDAD PRESENTADA EN LOS
INFORMES.

La informacién contenida en los informes
preparados por la gerencia de gestion mostraba que a contar del afio 2006 se notaba un sostenido
crecimiento de las colocaciones por renegociaciones. Es asi como para el afio 2008, las
colocaciones por renegociaciones originaban mas del 60% del total de colocaciones,
observandose similar patrén para los ingresos financieros originados en las colocaciones por
renegociaciones.

5.6 OPINION DE CLASIFICADORAS DE
RIESGO DE EMPRESAS LA POLAR. '

a)  En su resefia de julio de 2008, Fitch
Chile Clasificadora de Riesgo Limitada indica lo siguiente: “...los principales desafios que
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enfrenta La Polar son el control del nivel de riesgo crediticio de su cartera, el que podria
presentar mayor vulnerabilidades ante eventuales periodos de inestabilidad econémica al estar
enfocada hacia un segmento socioeconomico medio-bajo: la fuerte competencia existente en el
sector retail; y la sensibilidad de los resultados de la compariia a los ciclos econémicos.”.

b) En su reseiia de abril de 2009, Fitch
apunta que “El Outlook Negativo refleja el ajustado escenario macroeconémico actual, donde se
espera que un nivel de gasto en consumo mds restringido y mayores tasas de desempleo
profundicen la tendencia negativa que han mostrado las ventas comparables del sector de
tiendas por departamento en Chile, asi como acoten la rentabilidad del negocio crediticio, el
que se veria afectado por mayores tasa de incobrabilidad”.

c) Asimismo en su resefia de abril de
2009, Fitch senala: “...Con todo el fuerte aumento de las colocaciones, segun se menciono
anteriormente, correspondio a una estrategia por parte de la compariia de impulsar la venta de
su linea tecnoldgica, lo que incremento en un 74% la cartera de La Polar y genero un nivel de
riesgo de cartera, medido como (Stock de Provisione/Colocaciones Brutas) de 13,3% a
diciembre de 2008”. En el aiio 2010 Fitch no se pronuncia acerca de las causas de crecimiento de
la cartera.

d) Por otra parte, Feller Rate
Clasificadora de Riesgo Limitada en su reseila de marzo de 2009, comenta lo siguiente: “El
fuerte crecimiento evidenciado por la cartera de colocaciones conlleva a un mayor riesgo
potencial, particularmente en el actual contexto econdmico caracterizado por un incremento en
el nivel de morosidad de los créditos evidenciado tanto en la empresa como en la industria y un
escenario econdmico adverso. La clasificacion considera que la empresa mantendra
conservadoras politicas financieras de inversiones y una adecuada calidad y recuperabilidad de
la cartera de colocaciones”.

5.7 CONTRALORIA INTERNA.

a)  No solo la informacion contenida en los
reportes preparados por la gerencia de gestién permitia evidenciar la existencia de un volumen
elevado de renegociaciones, sino que ademas al interior de La Polar se prepararon diversos
informes reportando dicha practica. Una de las areas que preparé documentacion referida al
volumen anormal de renegociaciones fue la gerencia de controlaria. Esta area es incorporada
propiamente como tal a la estructura de la organizacion tan solo el afio 2007, siendo su labor
realizada previamente por una sola persona adscrita a la gerencia corporativa de administracién. En
declaraciones que rolan a fojas 5440, la Sra. Fabiola Maldonado, gerente de contraloria, apunta “A
mediados de 2007, renuncia la gerente de contraloria, y yo solicite el cambio para esa gerencia,
basicamente porque pensé que habia cumplido un ciclo en las areas de operaciones. Yo soy
contador auditor de profesion, venia el cambio de IFRS y era una oportunidad para acercarme a
materias propias de mi profesion, y hasta ese momento la funcion de contraloria era bastante
liviana si la comparamos con quienes trabajamos en el retail”. El Sr. Mario Oliva, subgerente de
contraloria, con respecto a la creacion de dicha area seiiala en declaracidon que rola a fojas 4662, “Se
creé en el 2007 a raiz de lo que exigia la Circular 17 de la SBIF y en ese proceso llegué a la
compariia a conformar el equipo de auditoria interna.”
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b) A lo largo de su funcionamiento, la
gerencia de contraloria interna nunca efectud presentaciones al directorio ni al comité de directores
de Empresas La Polar, ni nunca fue requerida para ello. A este respecto, a la pregunta “Para que
sefiale cudl era su relacion con la gerencia de contraloria interna y si ella reportaba directamente
a usted. Para que sefiale cémo evoluciond dicha drea en términos de integrantes y
responsabilidades. Para que sefiale si es efectivo que dicha drea no conté con un gerente desde
2008 a marzo de 2011” la Sra. Farah en declaraciones que rolan a fojas 262 sefiala “En mayo de
2007 después de someternos a la regulacion de la Superintendencia de Bancos, acordamos a
partir del levantamiento que hizo PW de los puntos pendientes, generar una unidad de contraloria,
para poder avanzar rdpido tomo una persona y la dejé en la unidad de contraloria,(...) Mi idea
era que una vez que la unidad de contraloria estuviera fortalecida la traspasariamos a la gerencia
general. El directorio y el gerente general estaban alejados de este tema. Fabiola Maldonado,
renuncio en mayo de 2008 vino la crisis y por eso no avanzamos, y estuvimos sin contralor hasta
marzo 2011 que la recontratamos nuevamente.” Por su parte, a la pregunta ;Los resultados de la
auditoria a quién se reportaban?, el Sr. Oliva en declaraciones que rolan a fojas 4662 sefiala “4 mi
Jefatura directa que era la gerente corporativa de administracion.”

c) Asimismo, dicha area no conté con un
gerente de contraloria interna desde el afio 2008 hasta marzo del afio 2011. En declaraciones que
rolan a fojas 5446, a la pregunta “Sabe quién ejercio las funciones de contralor interno en el
periodo en que no estuvo 2008-20117, la Sra. Fabiola Maldonado sefiala “El cargo estuvo vacante
todo el periodo. Todas las materias formalizadas, estructuradas las veia cada subgerente con
Maria Isabel.”

d)  En el documento “Informe de Auditoria
de Cumplimiento Circular 17 SBIF de diciembre de 2008, se reportaba, entre otros, que la politica
de la Compafiia no consideraba un nimero maximo de renegociaciones y que los clientes
renegociados entre enero y septiembre de 2008 alcanzaban a 599.802 clientes, de los cuales
340.000 correspondian a clientes con 2 o mas renegociaciones. Este reporte se encuentra
incorporado al expediente administrativo en formato digital segiin dan cuenta las actas de entrega
que rolan a fojas 1163 y siguientes.

5.8 RECLAMOS DE CLIENTES.

En el afio 2009, y a causa de las masivas y
multiples renegociaciones unilaterales, el nimero de clientes de La Polar que efectud reclamos
en forma directa o a través del SERNAC creci6 significativamente. De este incremento de
reclamos da cuenta el documento N° 96, de marzo de 2009, incluido en los antecedentes
presentados por el Sr. Moreno, que se encuentra incorporado al expediente a fojas 5977.

5.9 PROVISIONES.

a) La  gerencia  corporativa de
administracion era el area a cargo de la determinacion de las provisiones de la cartera de
créditos, utilizando para ello un modelo de camadas, el cual a partir del andlisis del
comportamiento de pago de los clientes a través del tiempo, determinaba las tasas de provision
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que debian aplicarse a la cartera de créditos, de acuerdo al tramo de morosidad y la condicién de
renegociado de la acreencia. En la practica, el célculo de las provisiones recaia de forma
exclusiva en la Sra. Maria Isabel Farah, no existiendo un manual de procedimiento interno que
contuviera dicho modelo, ni una persona que pudiera reemplazar a la gerenta corporativa de
administracion en dicha labor.

b)  Para el calculo de las provisiones era
necesario contar con la informacion de la cartera segmentada por tramo y por condicién de
renegociacion. En tal sentido, la informacion de la morosidad se encontraba distorsionada por
efectos de las multiples renegociaciones unilaterales, dado que los clientes de colores eran
considerados como vigentes e incluso al dia, no obstante no habian presentado pagos reales en al
menos 180 dias. En el caso de la condicion de renegociacion, ésta también se encontraba
distorsionada para la cartera de clientes de colores, puesto que cuando la renegociacién era
efectuada para clientes con mora menor a 90 dias, éste no quedaba marcado como renegociado.

c¢) La practica de “normalizacion” de
créditos tuvo efecto directo en el célculo de la provision de la cartera de créditos por cobrar
registrada en los estados financieros de La Polar. Asi, toda vez que la normalizacion ocultaba
tanto la morosidad real como la condicién de renegociado de los clientes de colores, las
provisiones subestimaban sistematicamente el verdadero monto de las mismas, lo que se
traducia en un valor mayor de activos en los estados financieros. Adicionalmente a dicho efecto,
al renegociarse los créditos, se capitalizaban los intereses y los cargos de cobranza, lo que
significaba un aumento adicional del activo.

d) En cuanto a los resultados, se
aumentaban los ingresos financieros y se subestimaba el gasto por provisiones, lo que hacia
aumentar artificialmente las utilidades de la Compaiiia.

Esta mayor utilidad presentada por La Polar reditué directamente en las remuneraciones de sus
gerentes, ejecutivos principales y de sus directores. En efecto, en el caso de los gerentes
corporativos y ejecutivos principales, estos recibian en promedio 3 o 4 sueldos adicionales como
bonos anuales, los que de una u otra forma estaban ligados a los resultados de la empresa. En el
caso de los directores, estos tenian una parte variable de su dieta que dependia de la utilidad de
la Compaiiia.

e) A consecuencia de la practica de
renegociaciones unilaterales, y a partir de estimaciones efectuadas por la administracion, el
directorio inform6, mediante Hecho Esencial de fecha 9 de junio de 2011, que el impacto de
esas practicas que se alejaban de las politicas dictadas por el directorio, significaba una
provision adicional de 150 a 200 mil millones de pesos. Posteriormente, a través de hecho
esencial de fecha 17 de junio de 2011, La Polar sefialé6 que la provision adicional que
corresponderia efectuar a la cartera era de MM$420.072. Dicho volumen de provisiones
adicionales significé que La Polar registrara un patrimonio negativo de MM$116.022 en sus
estados financieros al 31 de julio de 2011, los cuales fueron los primeros presentados luego de
haberse conocido las malas practicas comunicadas en el hecho esencial de 9 de junio.
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5.10 DIRECTORIO.

a)  El directorio y el comité de directores
de La Polar eran informados acerca del desempeiio de la cartera crediticia de La Polar a través
de presentaciones periédicas que eran efectuadas mayoritariamente de manera conjunta por los
Sres. Farah y Moreno, no obstante que, en algunas ocasiones dichas presentaciones podian ser
realizadas indistintamente por uno de ellos y puntualmente fueron realizadas por los Sres.
Alcalde y Ramirez, en su ejercicio como gerente general de la Compaiiia.

b) Hasta mayo de 2010, presentaciones
denominadas “Analisis de Cartera y Gestion de Riesgo”, en las que se incluia informacion de la
cartera, eran efectuadas sin una frecuencia definida, asi por ejemplo en el afio 2006, en ninguna
sesion el directorio ni del comité se revisd esta informacidn, en tanto en los afios 2007, 2008,
2009 y 2010 dicha presentacion fue efectuada en 1, 2, 4 y 1 oportunidades respectivamente.
Cabe destacar que para el afio 2009, 2 de las 4 presentaciones y para el afio 2010, la Unica
presentacion efectuada, fueron hechas al comité de directores y no al directorio en su totalidad.
Las presentaciones efectuadas al directorio en sesiones de fechas 4 de agosto de 2008, 27 de
octubre de 2008, 20 de enero de 2009 y 28 de abril de 2009, rolan a fojas 7125.

c¢) En estas presentaciones se incluia
informacién de: nuevas colocaciones de créditos diferenciadas por retail, comercio asociado y
avance en efectivo, plazos promedios de originacion de las colocaciones, evolucion del valor de
la cartera, composicion de la cartera entre renegociada y no renegociada, deuda promedio,
morosidad, tasa de pago, tasa de riesgo, morosidad y, en multiples ocasiones provisiones de la
cartera.

d) Asi, en la sesion de directorio de 4 de
agosto de 2008, la administracién expuso en la presentaciéon denominada “Anadlisis de Cartera y
Gestion de Riesgo”, que la cartera de créditos de La Polar habria mostrado un crecimiento
constante y significativo a contar del afio de 2006, informandose que entre diciembre de 2006 y
junio de 2008, ésta habia aumentado en un 90%. Las razones que se consignaron para dicho
crecimiento fueron las siguientes: (i) aumento de plazo en retail; (ii) incorporacion de nuevos
comercios asociados; (iii) desarrollo de productos financieros; y (iv) aumento de la base de
clientes y de su transaccién promedio.
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Entre Dic06é y Jun08 el saldo de cartera ha aumentado en un 0%, crecimiento impulsado por las estrategias
comerciales implementadas por la compafiia, tales como:

- Aumento de piazo en retall para dar oportunidad a ios clientes de adquirir productos de  mayor valor,
“Big Ticket".

« Incorporacion de nuevos CCAA que satisfacen necesidades especificas del segmento objetivo, lo que
impulsa un aumento en el “wallet share”

- Desarrolio de productos financiercs para dar respuesta a necesidades de refinanciamiento, lo cual ha
Impactado positivamente la fidelizacion del cliente y en una disminucion de la probabilidad de pérdida
por castigo.

» Aumento de ia base de clientes y de su transaccion promedio.

e) En la sesion de 4 de agosto de 2008,
se presenta ademas al directorio, entre otra informacién, una baja sostenida de la tasa de pago, un
crecimiento moderado a junio de 2008 de las nuevas colocaciones y un decrecimiento en los
plazos de colocacion de los créditos.

PTasa de Pago Mensual - Plazo Promedio

(pagos/valor cartera total) Plazo Promedio: Plazo Promedio:
16,00% - 1419 meses 13,60 meses
14,00% L
12,00%

10,00% v
8.00% | e ——
6,00% S
4,00% | ) - | =P laz0 Promedio Retail
2,00% i =——=Plaz0 Promedio Total Cartera
0.00% —Tasa de Pago (trimestres moniles)
& PR RS S ,s
‘P}*‘* ",d:t*p\o‘d’ oo dﬂéd'a‘d:,w e ‘r’ é & \o‘\» \3‘9 Dg‘QDO"D‘@ ' ' ‘5? £ o:, s*

La maxima variacion del plazo promedio se observa entre Abril y Octubre-2007, lo cual tiene
directa relacién con la estrategia comercial.

Lo anterior no se refieja inmediatamente en la Tasa de Pago, ya que el impacto del mayor
plazo de las colocaciones es paulatino.
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Composicion de las colocaciones.
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En la sesiéon de 27 de octubre de

f)

2008, entre otra informacidn, se le exhibe nuevamente al directorio el comportamiento de la tasa

de pago, que mantiene su tendencia a
crecimiento, y los plazos de originacion,

la baja, las nuevas colocaciones, las que morigeran su
los cuales mantienen su tendencia a la baja.
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g) Los indicadores de tasa de pago,
nuevas colocaciones y plazos de originacién son presentados nuevamente en la sesién de fecha
20 de enero de 2009, manteniendo las tendencias presentadas a dicha fecha.

Tasa Pago - Plazo Promedio
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"“Composicion de las colocaciones.
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h) En la sesién de directorio de fecha 28
de abril, de 2009, la tendencia de decrecimiento de la tasa de pago se mantiene, no obstante se
observa un leve aumento de los plazos de originacién de los créditos, asi como un decrecimiento
de las nuevas colocaciones.
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IV.- ANALISIS DE LOS ANTECEDENTES.

6.- Que, para la acertada resolucién del asunto
respecto del cual versa el procedimiento administrativo de marras teniendo en consideracién que
la controversia se encuentra fijada por el Oficio Reservado N° 337, de 13 de julio de 2011, y la
presentacion de descargos por parte del Sr. Raul Sotomayor Valenzuela, de fecha 8 de agosto de
2011, se procedera a analizar en primer lugar las situaciones que impugnan la competencia de
este Organismo para conocer de los hechos que fundamentan los cargos presentados, para
posteriormente analizar las situaciones objeto de cargos.

7.- Que en cuanto a la observacion relativa a la falta
de desarrollo de que adoleceria el Oficio de Cargos, el que no explicaria como el Sr. Sotomayor
habria infringido el estandar de cuidado ordinario o mediano que el articulo 41 de la Ley N°
18.046 le impone observar, limitdindose a transcribir conductas y antecedentes a los cuales
atribuye culpa o negligencia, se hace presente lo siguiente:

El Oficio de Cargos contiene un primer acapite
descriptivo de 35 hechos detectados en la investigacion efectuada por este Servicio, los que dan
cuenta del inicio, desarrollo e implementacion de las practicas realizadas por La Polar en la
gestion de su cartera de créditos desde el afio 2006, las que fueron calificadas por la misma
empresa como no autorizadas y disconformes con los criterios y parametros establecidos por la
Compaiifa. En dicha descripcién se mencionan, entre otros aspectos, la realizacion de
renegociaciones unilaterales de créditos a clientes de La Polar, los procedimientos establecidos
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por la administracion para llevar a efecto dicha practica, la estructura organizacional de la
Compafiia, la insuficiencia de los controles internos, los informes y documentacién interna
relativa a la gestion de la Compaiiia, y la participacion del directorio y del comité de directores
ante indicadores que daban cuenta y constituian sefiales de alerta de dicha situacion, cuyo
resultado, en concreto, afectaba el nivel de provisiones de la Compafiia, y cuyo impacto final se
reflejaba en los resultados financieros de ésta.

En su segundo acapite, el Oficio de Cargos
realiza un analisis de los hechos expuestos, y en lo referido a la situacion del directorio y del
comité de directores —en los cuales participaba el Sr. Sotomayor-, se menciona en forma
especifica la falta de preocupacion de dichos 6rganos por la ausencia de un area de contraloria
interna y, posteriormente, por su actuacién; se menciona la inactividad de los directores en el
requerimiento de informes de gestion internos, los que, como se sefialaba, alertaban de la
existencia de irregularidades en la Compafiia; se indic6 la falta de control por parte del
directorio de la calidad crediticia de la cartera de clientes, citindose expresamente las sesiones
de directorio en que ello quedaba en evidencia; se sefialaron en forma expresa las sesiones de
directorio y de comité de directores, en las que estuvo presente el Sr. Sotomayor, donde se
realizaron exposiciones a los directores y donde éstos tuvieron a la vista diversos indicadores
cuyo analisis diligente habria permitido detectar anormalidades en la cartera de créditos de la
Compaiiia y determinacidon de provisiones; se mencionaron en forma especifica indicadores de
morosidad, tasa de pago, crecimiento de la cartera, categorizacion de clientes que no generaron
un andlisis inmediato ni la adopcidn oportuna de medidas encaminadas al esclarecimiento de la
situacion de que daban cuenta.

En el tercer y cuarto acapite del Oficio de Cargos
se indicaron las normas legales aplicables en la especie y se formularon especificamente los
cargos imputados al Sr. Sotomayor, los que precisaron la conducta que se estima reprochable al
tenor de las normas legales aplicables y que se consideran incumplidas, que han sido
reproducidos en el considerando 2° de esta Resolucion.

De esta forma no se vislumbra de qué manera el
Oficio de cargos pudo haber incurrido, como lo sostiene la defensa del Sr. Sotomayor, en la falta
de desarrollo de la conducta que se estima contraria al patrén de actuacidn establecido en los
articulos 41 en relacion a los articulos 39 y 51 bis de la Ley de Sociedades Andnimas, ya que, tal
como se ha sefialado, el Oficio de Cargos ha sido explicito, detallado y descriptivo en mencionar
los hechos, el andlisis de los mismos, y las imputaciones de cargo precisas y especificas que se
formulan al Sr. Sotomayor.

8.- En cuanto a la observacion relativa a que este
Servicio careceria de facultades para aplicar una sancién fundada en el articulo 41 de la Ley de
Sociedades Andnimas, vulnerandose con ello el principio de tipicidad y legalidad, ya que dicha
disposicién no seria un tipo sancionatorio, cabe considerar que, de conformidad a lo dispuesto
en el articulo 3° del Decreto Ley 3.538 Corresponde a la Superintendencia de Valores y
Seguros, la superior fiscalizacion de: a) Las personas que emitan o intermedien valores de
oferta publica; b) Las bolsas de valores y las operaciones bursdtiles; e) Las sociedades
andnimas y las en comanditas por acciones que la ley sujeta a su vigilancia. Asimismo, de
acuerdo a lo establecido en el articulo 4° del referido Decreto Ley, corresponde a la
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Superintendencia velar por que las personas o instituciones fiscalizadas, desde su iniciacion
hasta el término de su liquidacion, cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y otras
disposiciones que las rijan sin perjuicio de sus atribuciones generales. Por su parte, de
conformidad al articulo 2° inciso 5 de la Ley de Sociedades Andnimas, Las sociedades
anonimas abiertas y las sociedades anonimas especiales quedardn sometidas a la fiscalizacion
de la Superintendencia de Valores y Seguros, en adelante la Superintendencia, salvo que la ley
las someta al control de otra Superintendencia. En este ultimo caso, quedardn ademds
sometidas a la primera, en lo que corresponda, cuando emitieren valores.

En razén de lo anterior, a la Superintendencia de
Valores y Seguros, le ha sido encomendado un mandato legal de fiscalizacion respecto de las
personas y actividades antes sefialadas, dentro de los cuales se comprenden precisamente los
hechos tomados en consideracioén para realizar las imputaciones de las infracciones contenidas
en el Oficio de cargos.

Por otra parte, en relacion a los cargos
especificamente formulados, la Ley de Sociedades Anénimas ha definido los deberes de lealtad,
cuidado y obediencia a que deben someterse los directores, gerentes y ejecutivos principales de
las compaiiias, a efectos que de tal modo sea posible un sano y buen gobierno societario,
exigiéndose mediante normas imperativas y prohibitivas y de orden publico, que la
administracion se haga en los términos determinados por la ley. En consecuencia, cualquier
actuacion u omisiéon que implique una infraccion a dichos deberes, es ademas y a la vez, un
quebranto a la ley, siendo en ello, donde radica la facultad y legitimidad de la Superintendencia
de fiscalizar y sancionar tales conductas.

Ello, por lo demas, resulta absolutamente claro al
tenor del articulo 27 del D.L. N° 3.538, el cual dota a la Superintendencia de la potestad
especifica de sancionar las infracciones a aquella ley y su reglamento, atendido el interés
publico que representa el cumplimiento de la normativa vigente por parte de una entidad
fiscalizada, sin perjuicio de las sanciones civiles y penales que las mismas pudieren implicar.

9.- Que, habiéndose establecido que el Sr.
Sotomayor form¢ parte del directorio de Empresas La Polar S.A. desde su inscripcion en el
Registro de Valores de este Servicio -agosto de 2003- hasta junio de 2009, integrando ademas el
comité de directores durante el mismo lapso de tiempo, encontrandose en dicho periodo afecto a
los derechos, obligaciones y prohibiciones impuestas por la ley para el desempefio de dichos
cargos, corresponde a este Servicio pronunciarse por la efectividad de las infracciones que le
han sido imputadas por la vulneracion del articulo 41 en relacidn a los articulos 39 y 50 bis de la
Ley de Sociedades Andénimas, y por la responsabilidad que le corresponde a la luz de los
antecedentes recopilados en el procedimiento administrativo. ‘

10.- Que, conforme se desprende de los antecedentes
que obran en el procedimiento administrativo, se ha logrado formar conviccién de que durante
su ejercicio como director y miembro del comité de directores de La Polar, el Sr. Sotomayor
tuvo acceso a informacion de la cartera de la Compafiia cuyo diligente anélisis le habria
permitido tomar razén no sélo de un deterioro significativo de la misma, sino que, ademds, de
manifiestas deficiencias e incongruencias en la informacién preparada por la administracién
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relacionada al negocio financiero de la Compafiia. De otra forma, si hubiese trabajado
diligentemente la informacién que tenia disponible, y, a partir de ello, hubiera solicitado
aclaraciones, o requerido mayores explicaciones, o solicitado la entrega de mayor informacion a
la administracién, actuando en el ejercicio de sus derechos y deberes como director, podria
haber advertido la inconsistencia de la informacion recibida desde la administracion con aquella
contenida en los estados financieros y de esa manera vislumbrar el ocultamiento de la morosidad
y de la condicion de renegociacion de una parte significativa de la cartera de La Polar. Para la
conclusion arribada se ha analizado la informacién a la que tuvo acceso el Sr. Sotomayor, tanto
en su labor de director, como de miembro del comité de directores, la que se expondra a
continuacion:

10.1. Seguimiento del Negocio Crediticio

El actuar poco diligente del Sr. Sotomayor
se puede notar en la frecuencia con que fue analizada la informacion relacionada a la cartera.
Seglin dan cuenta las actas de sesiones de directorio y comité de directores, en ninguna sesion
celebrada el afio 2006 se estudié en profundidad la informaciéon del negocio crediticio de La
Polar. En el afio 2007, tan solo en una oportunidad se hizo aquella revision; y para el afio 2008,
se reviso la informacion en dos oportunidades. Solo a contar del afio 2009 se registra una
frecuencia mayor, efectuandose la revision de los indicadores de la cartera en dos oportunidades
por parte del directorio y en otras dos oportunidades por parte del comité.

Esta falta de seguimiento al negocio
crediticio de La Polar para los afios 2006 y 2007, por parte del Sr. Sotomayor, contrasta con el
fuerte crecimiento que mostraba dicho segmento de negocio, y con la circunstancia de que en el
afio 2006 se decidi6 abrir la tarjeta de crédito La Polar para ser utilizada en avances en efectivo
y comercios asociados.

10.2. Cartera de créditos de La Polar.

10.2.1. Crecimiento de la Cartera de
Créditos. De acuerdo a la presentacion realizada en sesion de directorio de fecha 4 de agosto de
2008, denominada “Andlisis de Cartera y Gestion de Riesgo”, el directorio de La Polar fue
informado por parte de la administracion que la cartera de créditos de La Polar habia mostrado
un crecimiento constante y significativo a contar del afio 2006. Asi, se indicd que entre
diciembre de 2006 y junio de 2008, ésta habia aumentado en un 90%, segun da cuenta el literal
d) del considerando 5.10. Cabe sefialar que en dicha oportunidad, el valor de la cartera
presentada al directorio estaba en base a la suma de cuotas.

No obstante que el directorio tomo
razén del crecimiento sistematico y constante de la cartera, y salvo por la informacién de los
estados financieros que la administracion incluia regularmente en las presentaciones que hacia al
directorio que no consideraba la parte securitizada de la cartera de La Polar, posterior a la sesion
de directorio de 4 de agosto de 2008 hasta la fecha en que el Sr. Sotomayor se retir6 del
directorio, éste no volvid a ser informado y actualizado con respecto al comportamiento de la
cartera.

i Av. Libertador Bernardo
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del afio anterior.

De acuerdo a informacion que se le expuso
al directorio, la cartera total de La Polar, incluida la parte securitizada, present6 aumentos,
ajustados por IPC, de 61% diciembre de 2007 y de 48% a junio de 2009 comparado a igual mes

Cartera MM$ Crecimiento
Periodo . Ajustada a jun
Nominal 2008 Real
dic-06 | 267.820 297.039
dic-07 | 462.361 477.308 61%
jun-07 | 345.375 376.027
jun-08 | 556.432 556.432 48%

Fuente. Reportes mensuales al directorio.
(*) valor cartera a suma de cuotas

El crecimiento presentado por la
cartera de La Polar, para el afio 2008 resultaba llamativo debido a que en dichos afios la
economia chilena fue impactada por la crisis financiera internacional, conocida como la “crisis
sub prime”. Este crecimiento ademas resultd ser divergente a lo registrado por el resto de la
industria de retail, lo cual fue advertido por la clasificadora de riesgo Fitch, la que en su resefia
de abril de 2009 de Empresas La Polar, que fue de conocimiento del directorio, sefiala “El
Outlook Negativo refleja el ajustado escenario macroeconomico actual, donde se espera que un
nivel de gasto en consumo mds restringido y mayores tasas de desempleo profundicen la
tendencia negativa que han mostrado las ventas comparables del sector de tiendas por
departamento en Chile, asi como acoten la rentabilidad del negocio crediticio, el que se veria
afectado por mayores tasa de incobrabilidad.”.

Al respecto, y salvo por lo seiialado
anteriormente, no se encuentra registro de ningtn tipo de analisis referente al crecimiento de la
cartera y la causa de dicho crecimiento, en ninguna otra sesion del directorio o del comité de
directores. Tampoco consta que el Sr. Sotomayor haya requerido informacidn al respecto.

10.2.2. Falta de Evaluacion de Ilos
fundamentos del Crecimiento de la Cartera. En la sesién de fecha 4 de agosto de 2008, el
crecimiento de la cartera fue justificado por la administracion en base a lo siguiente: (i) aumento
de plazo en retail para permitir que los clientes adquieran productos de mayor valor; (ii)
incorporacion de nuevos comercios asociados; (iii) aumento de la base de clientes y su
transaccion promedio; y (iv) desarrollo de productos financieros para dar respuestas a
necesidades de refinanciamiento.

Si bien la administracion identifico las
variables que explicarian el crecimiento de la cartera, el Sr. Sotomayor no observo que en base al
comportamiento informado de esas variables, el crecimiento de la cartera no encontraba sustento.
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En otras palabras, de haber analizado diligentemente la informacién entregada por la
administracion, el Sr. Sotomayor hubiera tomado razén no sélo de la real situacion financiera de
La Polar y del continuo deterioro de ésta en el tiempo, sino que también hubiera podido advertir
que la administracién entregaba al directorio informacién incongruente. Lo anterior queda
reflejado en lo siguiente:

10.2.2.1.  Nuevas Colocaciones o Nuevos
Créditos y Ventas de Retail. La informacién relativa al comportamiento de las nuevas
colocaciones le fue presentada al directorio en las sesiones de fechas 4 de agosto de 2008 y 27 de
octubre de 2008; y 20 de enero y 28 de abril de 2009.

Nuevas Colocaciones M$ Crecimiento
Aiio Nominal Ajustado a abril
2009 Ajustado
2006 227.451.298 269.072.798
2007 278.087.179 306.203.447 13,8%
2008 294.259.745 297.565.380 -2,8%
jun-07 119.363.096 134.429.920
jun-08 141.502.270 146.373.014 8,9%
abr-08 66.400.961 69.745.602
abr-09 52.506.145 52.506.145 -24.7%

Fuente: Preparacion SVS en base a datos contenidos en presentaciones al directorio

Segun la informacién entregada al
directorio, el decrecimiento en el afio 2008 de las nuevas colocaciones estaba acorde con lo
sefialado con Fitch en su resefia de abril de 2009 en las que se advertia que el ajustado escenario
macroeconémico podia afectar el desempefio del sector retail. Este comportamiento de las
nuevas colocaciones para el ailo 2008 ademas estaba en linea con el comportamiento presentado
por las ventas de retail.

En cuanto a las ventas del sector
retail, de acuerdo a informacion presentada al directorio en sesiéon de fecha 20 de enero de 2009,
aquellas presentaron una disminucion de 1,5% con respecto al afio 2007, destacandose, ademas,
que estuvieron 13,8% por debajo a lo presupuestado para el afio 2008, registrando cada mes de
ese aflo valores inferiores a lo presupuestado.
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COMPARATIVO VENTAS RETAIL

En millones de pesos deDicJM"
|_ase0 | _au_J_z_n.J_ae.{_;u.-z__m_J__.J 2068 _ | 2000ppto | 2008007
3,838 3,941 9302 £ 292 8132 11.229 1419/ 3 19 8%/ 2.3% 10.0%
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5102 5814 707 19,092 110G 172 12 &>7 14270 22002 -6 0% 2%
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Mayo 4263 6,600 7,978 53 12,188 13,758 17.408 20<1e 2400 0.5% 12.5%
L0 4,266 9,84C 8,006 4550 10,537 13.845 15.287 16771 23348 A13.7% B£.1%
oL 10 3843 6,130 6,832 8350 9 387 13,622 15,789 17,769 18,268 7,424 20822 -16.4%, -4 5%
Agosto 3,586 6,174 §,88% 8 549 9285 12,778 14.784 17124 17,543 9,377 20 478 -5, 4% T.8%
Scpromber 4242 5,641 8,712 8485 6236 12,400 15.187 172395 18,54C * 86,808 21 G 20.3% 1°.C%
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Nowemme 2049 Q247 ¢.322 D HE6 10,758 12.548 156,679 17008 18,867 R 22 382 -E2.6% -8 /%
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Este comportamiento de las ventas
de retail para el afio 2008 se repite en el afio 2009. Asi en la sesion de directorio de fecha 27 de
mayo de 2009, éste es informado que las ventas de retail a abril de ese afio se encuentran 4% por
debajo de lo presupuestado, situacién que se repiti6 en la mayoria de los meses del afio 2009.

COMPARATIVO VENTAS RETAIL

Enmillones de pesos de Mar 2009

. Variac.
‘2000Ppio
8072 15423 14.188] 13564 48% -8,0%
10.207 18.946| 16.694] 17.145 -26% -11.9%|
10.103] 20564] 17483 18634 6,2% -15.0%
11.65 20701] 17.000| 18751 0.3% -17.9%)
X 604 65,964 X 30% 13,6%]
13.654 23.735 22.121
13.742 19.989 18.906
13.542 17.304] 18.475
12.68 19242 18.839
12.308| 16.738| 16.792
11.796] 18.391 16.283
12, 17.198 18812
336 38.68} 45,936

En sintesis, si bien la cartera de créditos
present6 un crecimiento sostenido y sistemético, no sucedi6 lo mismo con las ventas de retail ni
tampoco con las nuevas colocaciones de La Polar, variables que mostraban haber sido
impactadas con la crisis financiera de los afios 2008 y 2009.

10.2.2.2. Plazo de originacion de los
créditos. En cuanto al comportamiento de este indicador, cabe sefialar que éste e se esgrimid
como explicacion para el crecimiento de la cartera en las sesiones de directorio de fechas 4 de
agosto y 27 de octubre de 2008, y 20 de enero y 28 de abril de 2009.

De acuerdo a esta informacion, el directorio
tomd conocimiento que, en el segundo semestre del afio 2007, el plazo promedio de originacién
para la cartera total habia aumentado, impulsado por el aumento de los plazos de las
colocaciones de retail, sin perjuicio de lo cual era posible concluir que, en términos globales, tal
indicador tuvo un comportamiento estable mostrando valores que se encontraban
mayoritariamente en el rango que iba entre 9 y 11 meses.
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, 10.2.2.3.  Desarrollo de Productos Financieros.
La variable restante para explicar el crecimiento de la cartera era el supuesto desarrollo de
productos financieros, los que se utilizaban para dar respuestas a necesidades de
refinanciamiento de los clientes. La informacién que recibia el directorio en cuanto a las
renegociaciones correspondia a la composicion de la cartera entre renegociada y no renegociada.
A partir de esta informacion, el directorio pudo observar que la composicion de la cartera entre
“renegociada” y “normal o no renegociada” se habia mantenido estable a contar del 2006, en que
la cartera no renegociada estuvo en un rango de 55% a 60% del total de la cartera. Por ende, la
composicién de la cartera entre renegociada y normal no permitia apreciar un incremento
significativo de las colocaciones por renegociaciones, pudiendo inferirse que el crecimiento de
las colocaciones por renegociaciones en los afios 2007 y 2008 debia ser similar o un poco menor
al presentado por las nuevas colocaciones

Evolucién Cartera segun Tipo

g

EEEEERE

3

Fuente: Analisis de Cartera y Gestién de Riesgo abril 2009
10.3. Tasa de Pago.

El Sr. Sotomayor pudo, ademés, advertir la
real situacion financiera de la cartera a través de la informacion de la tasa de pago que le fue
entregada por la administracion en diversas oportunidades. La importancia de este indicador, que
es calculado como el cociente entre la recaudacion real y el valor de la cartera , es que a partir de
¢l se puede obtener un estimador del plazo promedio en que se pagan los créditos, que al
compararse con €l plazo de originacioén de las colocaciones da luces de la forma en que se esta
pagando la cartera. Esta informacion fue presentada al directorio en las sesiones de fechas 4 de
agosto y 27 de octubre de 2008; y 20 de enero y 28 de abril de 2009. La tasa de pago presentada
al Sr. Sotomayor mostraba un decrecimiento sostenido y constante desde el afio 2006, pasando
de valores cercanos a 9% a un valor de 3,9% a marzo de 2009.
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SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

Segiin la informacién presentada al
directorio, a junio de 2008 la tasa de pago era cercana a 5,0% lo que implicaba que el plazo
promedio estimado de las cuentas por cobrar era de 20 meses. Al comparar este indicador con el
plazo de originacién de los créditos se notaba una diferencia considerable; por un lado, los
créditos se estaban originando en el afio 2008 en un rango de 11 a 10 meses, pero en promedio
se estaban pagando en 20 meses, esto es, el doble del plazo de su originacién. A su vez, este
comportamiento de la tasa de pago era consistente con el comportamiento de las colocaciones
por renegociaciones, segun se vera mas adelante, puesto que el incremento considerable de las
renegociaciones implicaba que el foco en La Polar no era el cobro de los créditos concedidos
sino, mas bien, la renegociacion de éstos.

No sélo el comportamiento de la tasa de
pago mostraba una situacién financiera de la cartera deteriorada, sino que, ademas, los supuestos
a partir de los cuales se estimaban los valores de la tasa pago, incluidos en los presupuestos,
sefialaban lo mismo. Asi, en la sesion de fecha 17 de diciembre de 2008, al directorio le fue
informado que la tasa de pago presupuestada para el afio 2009 era de 4,5%, lo que implicaba un
plazo promedio de pago de 22 meses. El Sr. Sotomayor no repar6 que las tasas de pagos
establecidas para los presupuestos estaban totalmente alejadas a los plazos de originacion de los
créditos que se habian mantenido en torno a 11 meses.

De esta forma, la falta de analisis por parte
del Sr. Sotomayor de la tasa de pago evito que advirtiera los graves problemas de morosidad de
la misma, por lo que el desconocimiento de ello fue facilitado justamente por la falta de anlisis
mostrada por éste.

Por lo tanto, resulta plausible concluir que
un diligente analisis del crecimiento de la cartera, asi como del comportamiento de la tasa de
pago comparado con el plazo originacion de los créditos, hubiera permitido tomar conocimiento
que la cartera presentaba graves problemas de pago y, por ende, de morosidad. Ello hubiera
permitido advertir al Sr. Sotomayor que la informacién que presentaba la administracion en
cuanto a la morosidad y renegociaciones era absolutamente distante a la realidad.

10.4. Morosidad.

El comportamiento de la morosidad fue
presentado al directorio en sus sesiones de fechas 4 de agosto y 27 de octubre de 2008, y 20 de
enero y 28 de abril de 2009. Hasta la sesion de 28 de abril de 2009, la informacioén que se le
presentaba al directorio en cuanto a este indicador, y salvo por junio de 2008, mostraba un
decrecimiento de la morosidad de 31 a 90 dias y de 91 a 180 dias, por ende no se percibia un
desmejoramiento apreciable de la morosidad de la cartera presentada por la administracion.

Av. Libertador Bernardo
O Higgins 1449

Casilla 2167 - Correo 21
www.svicl
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Tasa de Mora
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Fuente: Analisis de Cartera y Gestion de Riesgo abril 2009

De acuerdo a la informacion proporcionada
al directorio en el mes de agosto de 2008, el Sr. Sotomayor no cuestioné ni observd la
factibilidad de que la tasa de pago de la cartera presentara una constante caida no obstante que la
morosidad de la cartera no registraba un deterioro significativo y que la parte renegociada de la
cartera no haya presentado un aumento significativo. Ademads, el Sr. Sotomayor tampoco
cuestiond ni requirié6 mayor informacién para dilucidar esta manifiesta contradiccion de la
informacion que le era presentada. De esta forma, el Sr. Sotomayor accedi6 a la informacién del
deterioro de la tasa de pago pero no observé que dicho deterioro haya causado efectos en
variables que estaban estrechamente relacionadas.

En suma, ha quedado demostrado que el Sr.
Sotomayor tuvo acceso a antecedentes que advertian que la tasa de pago presentaba una caida
sistemadtica, evidenciando una importante morosidad considerando el plazo de originacién de las
colocaciones. También contaba con informacién de que el comportamiento de la morosidad y de
la cartera renegociada no registraba aumento. A pesar de ello, y no obstante que dichos
antecedentes reflejaban un problema mas que evidente en la informacién que recibia el directorio
en relacion a la cartera, esto nunca fue cuestionado por el Sr. Sotomayor ni tampoco consta la
existencia de requerimientos informacién relevante que pudieran haber ayudado a un mejor
entendimiento de la evolucién de indicadores basicos relacionados al negocio crediticio.

10.5. Presupuestos Anuales Comparados.

Dentro de la informacion que la
administracién presentaba al directorio, estaba aquella referida al andlisis comparativo entre el
presupuesto anual y los resultados efectivos. En la sesion de 20 de enero de 2009, el directorio
revisé los resultados para el afio 2008, tomando razén que los ingresos por colocaciones
financieras alcanzaban a MM$ 160.049, estando este valor 9,2% por encima del presupuesto de
2008.
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ESTADO DE RESULTADOS EMPRESAS LA POLAR

. Acumulado a Diclembre de 2008
ok-07 2007 % 2008 [ Ppio 2008 % | 08- Ppto 08
15,038,581 6.7%| 225903,030 100.0%) Vertas 240,941,610 100 260,220400 100.0%] -39,276,780 -14.0%
-10,658 314 6.1%| -174448567  -77.2% Costo de Verta -185 106,881 -76. 216127915 -77.4%] 31021034  -14.4%)
4,380,266 B5% 145446} 22.8% Margen Noto Retail 55,834,729 64,002,485 22.9%] 8,257,756 -12.9%
7219010 4% 122770279 34.0% Ingr. Colot. Financieras 160,049,289 146,530,088  33.0%| 13,519,201
2078122 36.6% 8082883  22% Ingrescs Seguros 11,070,804 11475404 26%) 404,690
1838205 445 4352482  1.2%| Producios Feieroa 6,290,667 6340073 14 43,386
Q19533  31.2%] 135216444 374% Margen Financiero 177,410,760 164,346,664  37.0%] 13,065,126
57,233,916  158%] 361,118474  100.0% Ingreso Operacional 418,352,390 444,566,055 100.0%]  -26,213,665
23,319,200  17.6%| -132,141,302 -36.6%| | Gastos de Adm. y Ventas 155,460,591 159,142,284  -35.8%) 3,681,693
7253455  2M4%| 35528057  -9.6%) Remuneraciones 42,781,512 43496794  -9.8% 715282
183943 22% 73821 20% Comisiones 7,200,288 8563408 22%| 2,363,121
398,538  3.1%| 12891803  -3.6%) Publicidad -12,483,065 13028922 -2.9% 535,857
3472729 198%] 17498760  .4.6%] Gastos Generales 20,971,489 2071711 50% 1,100,222
650091  153%] 206502 -1 Gastos Area Fnanciera 7,156,593 8,103,119  -1.8%) 946,526
3152430  2M1% 12885158 .3 Artiendos -16,117,589 17073802 -3.8% 956,313
2012174 214%] 9387711 .26%) Depreciaciones 11,409,884 -11,413036  -26% 3,152
102,241 s3%| 1937358 .05% Provision Existencias -2,039,589 2560212 -0.6%) 520,613
6958651 246% 26331821 -78% Provisién Cartera -35,200,572 31,631,178 .72%|  -3.459,394
23256313 426%| 54,528,605  15.1% Resultado Operacionsi 77,784,918 69,285,655  15.6%) 8,469,063
-18,774,883 136.5% -13,756,193 -3.8%] Resuitado No Operacional -32,531,076 -26,261,296 -5.9% -6,249,780
507238  562% 9025046  .25% Gastos Financieros 14,097,430 13165075  -3.0% 932,355
13702496 289.6% 4731148 .13%) Correceién Monetaria -18,433,646 13116221 .30%| 531745

4,481,430 11.0%] 40772412  11.3% Resultado Antes impto. 45,253,842 43,014,560 9.7%] 2,239,282

Al respecto, cabe destacar que el Sr. Sotomayor
no cuestiond ni requiri6 mayor informacién respecto del comportamiento presentado por los
ingresos financieros teniendo conocimiento que, a diciembre de 2008, las ventas se encontraban
14% por debajo a lo presupuestado, y que ademds las nuevas colocaciones habian anotado un
decrecimiento de 2,8% a diciembre de 2008, y que el mismo decrecimiento podia haberse
esperado de las colocaciones por renegociaciones de acuerdo a la informacién de la composicién
de la cartera que se le presentaba al directorio.

10.6. Deuda Promedio de los Clientes.

En la sesion de directorio de agosto de 2008
se presenté al directorio el comportamiento de la deuda promedio de los clientes, tanto de la
cartera no renegociada como de la cartera renegociada, advirtiéndose un constante crecimiento
de dicho valor. En esa misma sesidon se presenté al directorio informaciéon de las nuevas
colocaciones, las que no eran significativamente superiores al afio 2007, informandose también
que la base de clientes habia aumentado. Por otra parte, durante el afio 2008 el Sr. Sotomayor
sigui6 el comportamiento de los ingresos financieros, los que fueron siempre superiores a lo
presupuestado. De esta forma, a pesar que las nuevas colocaciones no aumentaban
significativamente, que las ventas de retail estaban siendo afectadas por la crisis subprime, que
los ingresos financieros superaban lo presupuestado de manera sistematica y que la base de
clientes aumentaba, el Sr. Sotomayor no efectué cuestionamiento alguno al crecimiento de la
deuda promedio, la que podia entenderse justificada por una constante renegociacion de deudas
que implicaba una capitalizacién de los intereses no pagados.
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11.- Que, frente a los variados indicadores financieros
y de gestion a los que accedieron los miembros del directorio de la Polar, explicitados en el
considerando anterior, no se advierte de parte del Sr. Sotomayor una labor diligente en su
analisis, observandose, por el contrario, la ausencia del mismo en las distintas oportunidades en
que dichas sefiales de alerta eran desplegadas. De igual forma, tampoco se advierte la realizacién
de contrastes o cruces de dichos antecedentes con la restante informacioén proporcionada por la
administracion, inaccidn que se observé en el Sr. Sotomayor durante todo el periodo de tiempo
que ha sido analizado por este Servicio.

12.- Que, las sefiales de alerta anteriormente
explicitadas constituian antecedentes suficientes como para que un director como el Sr.
Sotomayor, mediando la actuacién cuidadosa y diligente que le impone la ley, pudiera haber
advertido la existencia de implicancias asociadas a ellas o, al menos, haber requerido de la
administracion explicaciones, mayores antecedentes, o informacion especifica relevante. Por el
contrario, se observa en el Sr. Sotomayor una actuacion insuficiente y una inactividad revelada
por la ausencia de intervenciones significativas en las materias relativas a la cartera de créditos
de la Compaiiia.

Por otra parte, y en relacion a la informacién
detallada en el considerando 10, cabe hacer presente que, de haberse requerido la informacién de
las colocaciones, y en especifico, la composicién entre colocaciones originadas por
renegociaciones y refinanciamiento, y aquellas explicadas por nuevas colocaciones, se podria
haber apreciado el comportamiento de las colocaciones por renegociaciones, lo que habria
permitido tomar conocimiento de que el manejo de la cartera de créditos estaba alejado de las
politicas de crédito de la Compaiiia, dando cuenta, ademas, de una situaciéon de extrema
dificultad financiera de ésta, toda vez que el volumen de renegociaciones mostraba una
insuficiente gestion en la cobranza de la cartera. De esta forma, la simple observacion del
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volumen de las renegociaciones efectuado en La Polar hacia evidentes los problemas de la
cartera sin que ello requiriese un analisis acabado.

De lo anterior, daba cuenta la informacion interna
de la Compaiiia, que mostraba que las colocaciones por renegociaciones y refinanciamientos
crecieron a diciembre de 2007 y diciembre de 2008 en el orden de 50,3% y 53,6%
respectivamente; y 50,9% a junio de 2008 en relacidn a igual periodo del afio anterior.

Colocaciones Rene-Ref (MM$
a dic 2008) Crecimiento
Real

Aiio Nominal Ajustado

2006 168.468 197.082

2007 272.106 296.289 50,30%
2008 455.110 455.110 53,60%
jun-07 119.444 137.168
jun-08 196.271 207.022 50,90%

Fuente: Preparacion SVS en base a reporte IDG2

En cuanto a la composicion de las colocaciones,
se observa que la importancia relativa de aquellas originadas en renegociaciones y
refinanciamientos aumenta, pasando de explicar el 42,6% a diciembre de 2006, a un 58,1% a
junio de 2008. Este aumento también es observado para las colocaciones originadas Gnicamente
en renegociaciones las que pasan de explicar el 27,9% en el afio 2006 a un 47% a junio de 2008.

Participacion relativa de las colocaciones
Aiio Ren Ref Ren-Ref Nuevas
2006 27,9% 14,6% 42,6% 57,4%
2007 37,6% 11,9% 49,5% 50,5%
2008 52,3% 8,5% 60,7% 39,3%
jun-07 37,3% 12,7% 50,0% 50,0%
jun-08 47,0% 11,1% 58,1% 41,9%

Fuente: Calculos SVS en base a informacion del reporte 1DG 2

Un ejercicio tedrico orientado a entender el
volumen de renegociaciones observado; llevaria a concluir que, a diciembre de 2007 se habria
renegociado el 74% de las nuevas colocaciones, y a diciembre de 2008 no s6lo se habrian
renegociado todas las nuevas colocaciones, sino que, algunas de ellas, ademas, habrian sido
renegociadas mas de una vez. Desde otro punto de vista se podria concluir que, a diciembre de
2007 fue necesario renegociar el 56% de la cartera, en tanto, a diciembre de 2008, se habria
renegociado el 75% de la cartera. Lo anterior, segin se desprende de los valores observados para
el indicador “relaciones entre colocaciones originadas por renegociaciones a nuevas
colocaciones” y los valores de la cartera que se presentan en la siguiente tabla.
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SUT JENCIA

VALORES ¥ SEGUROS

Colocaciones MMS Cartera Relacion Ren Relacién Ren-Ref
Ao Ren Ren-Ref Nuevas MMS Nuevas | Cartera | Nuevas | Cartera
2006 |110.622| 168.468 227.451 242967 49% 46% 74% 69%
2007 |206.795| 272.106 278.087 368.871 74% 56% 98% 74%
2008 (391.711| 455.110 294260 522.494 133% 75% 155% 87%

(1) Cartera a valor par, incluye cartera propia y securitizada

(2) Célculos SVS en base a informacion IDG 2 e informacion interna de la Compaiiia

13.- Que, a la falta de andlisis y de requerimientos de
informacidén por parte del Sr. Sotomayor cabe agregar la casi permanente conformidad mostrada
con las explicaciones brindadas por la administracion, aun cuando éstas eran inconsistentes con
las cifras, indicadores y con la propia informacién que se exponia, principalmente a partir de la
informacién expuesta en la sesion de directorio de fecha 4 de agosto de 2008, no observandose
en ningun momento un cuestionamiento a la labor de dicha administracién.

14.- Que, aun cuando por aplicacién del principio de
buena fe el directorio debe depositar en la administracién de la Compafiia una confianza
legitima en su actuar, ello no puede significar en modo alguno relevar a los directores de los
deberes de cuidado a que legalmente estan obligados, como de ejecutar y disponer las medidas
de control y resguardo que sean necesarias para cautelar los intereses de la Compaiiia y sus
accionistas. Ello, mas ain, cuando en el caso analizado existian antecedentes suficientes como
para que el Sr. Sotomayor hubiera podido desconfiar de la fiabilidad de la informacién que le
era entregada al directorio por la administracién, de forma tal que estaba en condiciones de
asumir una actuacidén proactiva con respecto a la situacion financiera de la Compaiiia, a las
deficiencias que arrojaban los flujos de informacién al interior de ésta y sus controles internos,
conforme se expondra en los siguientes considerandos.

De dichos deberes de cuidado tampoco quedan
eximidos los directores por el hecho de que los diversos informes emitidos por la empresa
auditora externa y las clasificadoras de riesgo no manifestaran reparo alguno a la situacién
financiera de la Compaiiia, mas aun si se considera que el Sr. Sotomayor estaba en condiciones
de obtener informacién interna a través del ejercicio del derecho consagrado en el articulo 39 de
la Ley de Sociedades Andnimas, y por las instancias de auditorfa interna que la propia
Compaiifa contemplaba, la cual fue permanentemente ignorada conforme se expondra. En tal
sentido, a partir de la informacion presentada en las resefias de clasificacidn elaboradas por las
clasificadoras de riesgo el Sr. Sotomayor podria haberse percatado de las inconsistencias de la
informacién que le era presentada por la administracion, pero la falta de andlisis observada por
su parte, evito que dicha circunstancia ocurriese.

15.- Que, dentro de los aspectos inherentes a las
funciones que desempefia el directorio en la administraciéon superior de una Compaiiia, se
encuentra efectuar la supervision y monitoreo permanente de la correcta ejecucion de las
politicas fijadas por dicho érgano a través de las respectivas gerencias. Ello supone el
establecimiento de mecanismos y procedimientos que permitan que la informacién relevante de
la Compaiiia fluya hacia la direcciéon superior, y sea en concreto recibida y procesada por el
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directorio; como igualmente, controlar las condiciones para que dichos procedimientos
funcionen correcta y eficientemente.

16.- Que, habiéndose formulado cargos al Sr.
Sotomayor imputandole falta de diligencia al no desplegar una conducta destinada a mejorar los
controles internos de la Sociedad, y teniendo como parametro de medicion el cumplimiento de
los fines del directorio sefialado en el considerado precedente, asi como el estandar de cuidado
establecido en el articulo 41 de la Ley de Sociedades An6nimas, corresponde también evaluar su
actuacion al tenor de dichos factores.

17.- Que, segin ha quedado establecido en el
procedimiento administrativo, La Polar sélo implementé una unidad de contraloria interna a
partir del afio 2007, y como consecuencia de los requerimientos contenidos en la Circular 17 de
la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Si bien, la funcién de auditoria interna con
anterioridad a esta fecha habria estado radicada en un funcionario dependiente de la gerencia
corporativa de administracion, no existen antecedentes consignados en las actas de las sesiones
de directorio correspondientes al periodo en que el Sr. Sotomayor fue director, en que €l haya
mostrado interés y preocupacion por el desarrollo de dicha funcidn, al punto que la creacién de
la unidad de contraloria interna se produjo para el cumplimiento de dicha Circular y no por
iniciativa o por el impulso del directorio.

18.- Que, consta igualmente en el procedimiento que,
una vez creada dicha unidad de contraloria interna, ésta se ubico en la estructura organizacional
de La Polar bajo dependencia de la gerencia corporativa de administracion.

Consta igualmente que dicha unidad no conté
con un gerente desde el afio 2008 y durante todo el periodo restante en que el Sr. Sotomayor fue
director de La Polar, desempeifiandose en dicha funcidn el subgerente de tal unidad.

Tampoco existe ninguna constancia en las actas
de las sesiones de directorio y del comité de directores que el Sr. Sotomayor hubiera efectuado
indagaciones respecto de dichas situaciones, considerando que se trataba de la vacancia de una
gerencia de vital importancia en la funcién contralora de la Compaifiia, la que
independientemente de la estructura organizativa que se diera, debia permitir el control
independiente y eficiente de los procesos de la Compafiia y el flujo de informacién periddico
hacia la direccion superior.

19.- Que, consta que en el periodo en que el Sr.
Sotomayor se desempefio como director, el area de contraloria interna emitié al menos un
informe que, en lo medular, daba cuenta de faltas o excepciones gravisimas por su cuantia a las
politicas de crédito disefiadas por el directorio, los cuales pudieron haber sido conocidos por el
Sr. Sotomayor si hubiera mostrado preocupacion por la funciéon de dicha area, formulando
consultas y requerimientos relativos a la existencia de informes elaborados por dicha unidad.
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El referido documento corresponde al “Informe
de Auditoria de Cumplimiento Circular 17 SBIF de diciembre de 2008, que indicaba que la
politica de la Compafiia no consideraba un nimero méaximo de renegociaciones y que los
clientes renegociados a septiembre de 2008, alcanzaban a 599.802 clientes, de los cuales
340.000 correspondian a clientes con 2 o mas renegociaciones.

20.- Que, las circunstancias mencionadas en los
considerandos precedentes denotan un total y completo abandono por parte del Sr. Sotomayor,
de las labores de control que corresponden a un director en el contexto de la superior
administracion de la Compaiiia, con el objeto de verificar el cumplimiento de las politicas y
lineamientos establecidos por el directorio, lo que en gran medida facilité el aumento desmedido
que experimentaron las renegociaciones unilaterales en el tiempo, y significé que el crecimiento
del negocio financiero se verificara al margen de las politicas de la Compaiiia.

De la facilidad con qué se desarrollaron las
renegociaciones unilaterales da cuenta el establecimiento al interior de la Compaifiia de
procedimientos internos implementados con respecto a las renegociaciones unilaterales, la
formacion de comités internos para tratar esta materia, el desarrollo de campafias especiales para
cobrar a los clientes de colores, el alto grado de conocimiento al interior de la Compaiiia de la
informacién relacionada a esta practica y la modificacion de sistemas informaticos para la
individualizacion de los clientes renegociados unilateralmente, entre otras.

De igual forma, el tamafio del negocio financiero
de La Polar no fue aparejado, al menos, con una evaluacion de la suficiencia de las estructuras
internas de la Compafiia, para justamente garantizar que el negocio financiero de La Polar se
estuviera encausando en base a las politicas definidas.

La ausencia de labores de control efectuadas por
el Sr. Sotomayor tampoco puede ser justificada por el hecho de que la empresa de auditores
externos no manifestara observaciones respecto de la estructura de control interno de la Polar en
cumplimiento de la Circular 980 de este Servicio, o de la Circular 17 de la SBIF, si ello no va
aparejado de actuaciones concretas que denoten un suficiente involucramiento o una atencion
razonable del cumplimiento de la funcion de control, del conocimiento de la organizacién y
funcionamiento de la unidad de auditoria interna, o de la definicion de los programas de
auditoria, nada de lo cual consta que hubiera sido efectuado por el Sr. Sotomayor. En tal sentido,
no existe constancia ni antecedente alguno que demuestre algin grado de preocupacion del Sr.
Sotomayor por las funciones de control, constituyendo una actitud permanente mientras se
desempefio como director.

21.- Que, la falta de preocupacion del Sr. Sotomayor
por la funcién de control interno de la Compaiiia, -que denota un incumplimiento de los deberes
de cuidado que le eran exigibles y, que se tradujo en la ausencia de requerimientos de
informacion, aclaracién y explicaciones por el funcionamiento de esa area, fue una de las causas
que impidieron que €l hubiera podido tomar conocimiento de los hechos de significacion
econémica que se estaban desarrollando al interior de la empresa, como la existencia de
renegociaciones unilaterales efectuadas al margen de las politicas de la Compaiiia -en cuanto al
efecto que ellas tenian en los niveles de provision de los créditos-, aspectos que al ser detectados
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tardiamente provocaron el envio del hecho esencial de 9 de junio de 2011 y las consecuencias
que hoy son de publico conocimiento.

22.- Que, se hace necesario hacer presente que en
parte alguna de la formulacién de cargos este Servicio ha pretendido imponer la utilizacion de
un esquema organizacional determinado en cuanto a que la unidad de contraloria interna con
que deben contar las compaiiias deba depender directamente del directorio.

Lo que este Servicio ha cuestionado es que no
existi6 preocupacién ni interés alguno de parte del directorio por las funciones de contraloria
interna, su direccion, independencia y los procedimientos con que reportaba, cuestion que
ademas era particularmente exigible desde el momento en que contraloria interna dependia de la
gerencia corporativa de administracion, esto es, de una unidad a la que debia revisar. En los
hechos, el actuar de la unidad de auditoria interna siempre fue desconocido, ignorado y no
considerado por el directorio, facilitando el acometimiento de las conductas que el propio
directorio luego calific6 como apartadas de las politicas disefiadas por dicho érgano,

23.- Que, la misma falta de diligencia en que incurri6
el Sr. Sotomayor en su calidad de director y miembro del comité de directores se advierte,
asimismo, en la ausencia de acciones de fortalecimiento de los mecanismos de control
destinados a prevenir los eventuales problemas de conflictos de interés que podian enfrentar los
ejecutivos principales de La Polar en su condicion de beneficiarios de planes de incentivos
asociados a los resultados de la Compafiia, mas aiin cuando dichos incentivos estaban asociados
a altos niveles de endeudamiento por parte de los ejecutivos beneficiarios.

Lo anterior es relevante considerando que el Sr.
Sotomayor pertenecia al comité de directores, presidiendo dicho érgano, y que, segiin establece
el articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Anénimas, es facultad y deber del comité de
directores examinar los sistemas de remuneraciones y planes de compensacion a los gerentes y
ejecutivos principales, teniendo el Sr. Sotomayor tanto la prerrogativa de examinar dichos
aspectos, como el deber de requerir informacién para el cumplimiento diligente de dicha
funcion, en su condicién de miembro y, ademas, presidente del comité de directores de La Polar.

Dicha labor, que no se advierte fuera ejecutada ni
indagada por el Sr. Sotomayor, resulta independiente de la fecha de creacion de dichos planes de
incentivo, toda vez que se trata de una politica de seguimiento permanente cuyos controles en
forma constante debian ser evaluados con miras a su fortalecimiento.

24.- Que, de este modo, resulta evidente e indudable
que, en el contexto de las sefiales de alertas expuestas y las deficiencias que arrojaban los
controles internos de'la Compaiiia, y sin perjuicio de que la administracién de la misma oculté y
false6 datos a los directores, ha quedado establecido en este procedimiento que el Sr. Sotomayor
no recabd suficiente informacién ni requiri6 diligentemente de ésta, no obstante la disposicion
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del articulo 39 de la Ley de Sociedades An6nimas, que le reconoce el derecho, como director de
la Sociedad, de estar informado de todos los aspectos relacionados a la marcha de la empresa.

25.- Que, tal como lo ha sostenido este Servicio en
ocasiones anteriores y como ha sido recogido por la doctrina, el derecho consagrado en la citada
disposicién legal descansa sobre la premisa de que debe ser ejercido por quien tiene deberes
fiduciarios respecto de la Compaiiia y sus accionistas, por lo que el mismo no se ejecuta ni
realiza en favor de quien lo detenta, sino a favor y en beneficio de los intereses de los terceros
respecto de quienes existe tal deber. De esta forma, mas que un derecho que se ejercita al
arbitrio de los directores, constituye un deber que cede a favor de los accionistas de la
Compaiiia, debiendo el director ejercerlo en cuanto ello sea necesario y le permita realizar su
labor de tal, cuestion que fue precisamente omitida en el caso analizado en el presente
procedimiento administrativo.

26.- Que, los deberes de cuidado propios de los
directores de sociedades an6nimas establecidos segun el patron de conducta del articulo 41 de la
Ley 18.046, deben adoptarse en consideracion, entre otros parametros, al interés comprometido
en una sociedad anénima de las caracteristicas de La Polar.

Al respecto, resulta evidente que en una
compaiiia como La Polar no sélo estd comprometido el interés particular de la misma Sociedad
y de sus accionistas, sino también el interés publico que se deriva de su condicién de sociedad
anénima abierta, emisora de valores, que recurre al financiamiento publico, sujeta a un régimen
especial de fiscalizacion por la autoridad que descansa en bienes juridicos como la fe piblica y
la transparencia, competencia y equidad en el mercado, por lo que el ejercicio de los deberes y
derechos que entraiia el cargo de director debe estar a la altura de la magnitud e importancia del
interés que debe cautelarse.

27.- Que, los requerimientos de informacién,
seguimiento y control, que debia adoptar el Sr. Sotomayor en cumplimiento del referido deber
de cuidado, lejos de importar una alteracion de este Servicio al nivel de culpa y al estandar de
cuidado del cual responden los directores, simplemente corresponden a las medidas que un
director medio de una sociedad andnima, de las caracteristicas de la Polar, debia adoptar, mas
aun cuando resultaban evidentes y numerosos los indicios y sefiales que alertaban de la situacién
financiera de la Compaiiia, los que fueron desatendidos, ignorados y no procesados por parte de
éste.

28.- Que, segun consta en el expediente administrativo,
al Sr. Sotomayor, en su condiciéon de miembro del comité de directores, le correspondid
concurrir al examen de los estados financieros anuales y trimestrales de los periodos 2006, 2007,
2008 y marzo de 2009, a fin de emitir un pronunciamiento a su respecto conforme lo establece
el articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Andnimas vigente en dicha época. En dicha
evaluacion, que fue aprobada sin reparos, el Sr. Sotomayor no formuld observacion alguna
relacionada al crecimiento y tamafio de la cartera, al crecimiento de los ingresos, en particular de
los ingresos financieros, y comportamiento de la recaudacion, no obstante dichas variables, que
son parte integrante de los estados financieros, daban claras sefiales que la situacién real de la
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Compafiia no era recogida en los estados financieros de La Polar, como se ha expuesto en el
considerando 10.

29.- Que, dado que la Ley de Sociedades Andnimas
impone a los integrantes del comité de directores examinar los informes de los auditores
externos, el balance y demas estados financieros presentados por los administradores o
liquidadores de la Sociedad, para luego emitir un pronunciamiento sobre ello, dicha evaluacion
requiere de un andlisis mas pormenorizado e integrado con la misién que la propia ley le entrega
al comité, y que se desprende de las propias funciones especificas que menciona el articulo 50
bis, como del hecho de dotar a sus miembros de una remuneracion aparte de la que les
corresponde como directores de la Compaiiia, establecer un presupuesto especial para los gastos
del funcionamiento del comité, otorgar el derecho a contratar asesores en el cumplimiento de sus
funciones, y establecer la obligacion de presentar un informe de gestion anual para el
conocimiento de los accionistas.

30.- Que, conforme al mérito de lo expresado, ha
quedado demostrado que el Sr. Sotomayor infringi6 el articulo 41 en relacién a los articulos 39 y
50 bis de la Ley de Sociedades Anénimas, al no efectuar un diligente analisis de la informacién
de la cartera de la Polar que le era desplegada por la administracion, lo que se tradujo en la falta
de ejercicio del derecho a ser informado de la marcha de la empresa con el grado de diligencia
que le era exigible, tanto respecto de los indicios y sefiales que alertaban de la situacién
financiera de La Polar, y que eran evidentes, como con respecto a las deficiencias que
presentaban los sistemas de control internos de la Compafiia que afectaban el flujo de la
informacion a la cual accedia el directorio y el comité de directores.

31.- Que, para la determinaciéon de las conductas
sancionables y la entidad de la sancién aplicada, se ha tenido en consideracion la extension del
periodo en el cual el Sr. Sotomayor ejercié los cargos de director y miembro del comité de
directores, asi como la época en que los desempefio, y lo establecido por el articulo 33 del D.L.
N°3.538.

RESUELVO:

1.- Apliquese al Sr. Raul Sotomayor Valenzuela,
sancion de multa a beneficio fiscal ascendente a U.F. 2.000 (dos mil unidades de fomento), por
infraccion a lo dispuesto en el articulo 41, en relacion a los articulos 39 y 50 bis de la Ley de
Sociedades Andnimas. ‘

2.- El pago de la multa debera efectuarse en la forma
prescrita en el articulo 30 del D.L. N° 3.538, de 1980.

3.- El comprobante de pago debera ser presentado a
esta Superintendencia para su visacion y control, dentro del plazo de cinco dias habiles de
efectuado el pago.
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‘ 4.- Se hace presente que contra la multa impuesta por
la presente Resolucion procede el recurso de reclamacion establecido en el articulo 30 del D.L..
N° 3.538, el que, de ser ejercido, debe ser interpuesto ante el Juzgado Civil correspondiente
dentro del plazo de 10 dias habiles contado desde la notificacion de la presente Resolucion, previa
consignacion del 25% del monto total de la multa en la Tesoreria General de la Republica. O,
previo a aquél, el recurso de reposicion administrativa del articulo 45 del D.L. N° 3.538, el cual
debe interponerse ante la Superintendencia en el plazo de 5 dias habiles contado desde la
notificacioén de esta Resolucion.

Anétese, comuniquese y archivese.

HDB/AMS/CPT/hmg.-
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4.-  Se hace presente que contra la multa impuesta por
la presente Resoluciéon procede el recurso de reclamacion establecido en el articulo 30 del D.L.
N° 3.538, el que, de ser ejercido, debe ser interpuesto ante el Juzgado Civil correspondiente
dentro del plazo de 10 dias habiles contado desde la notificacion de la presente Resolucion, previa
consignacion del 25% del monto total de la multa en la Tesoreria General de la Republica. O,
previo a aquél, el recurso de reposicion administrativa del articulo 45 del D.L. N° 3.538, el cual
debe interponerse ante la Superintendencia en el plazo de 5 dias habiles contado desde la
notificacién de esta Resolucion.

Anotese, comuniquese y archivese.
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