COMISION
PARA EL MERCADO

CIF

FINANCIERO
RESOLUCION EXENTA: 6890
Santiago, 15 de septiembre de 2023
REF.: APLICA SANCION A ADMINISTRADORA
DE FONDOS DE INVERSION PRIVADO FAI
S.A.
VISTOS:
1. Lo dispuesto en los articulos 3 N°10, 5, 20 N°4, 37, 38, 39 y 52 del Decreto Ley N°3.538,

que crea la Comision para el Mercado Financiero (“DL 3538”); en el articulo 1° y en el Titulo IlI
de la Normativa Interna de Funcionamiento del Consejo de la Comisién para el Mercado
Financiero, que consta en la Resolucién Exenta N°3.871 de 2022; en el Decreto Supremo N°1.207
del Ministerio de Hacienda del afio 2017; en el Decreto Supremo N°1.430 del Ministerio de
Hacienda del afio 2020; vy, en el Decreto Supremo N°478 del Ministerio de Hacienda de 2022.

2. Los dispuesto en los articulos 90 y 94 de la Ley que Regula la Administraciéon de Fondos
de Terceros y Carteras Individuales, contenida en el articulo primero de la Ley N°20.712 (“LUF”
o “Ley Unica de Fondos”); y en el punto 2.1.2 de la Norma de Caréacter General N°364, segun su
texto vigente hasta el 14 de abril de 2022.

CONSIDERANDO:

I. DE LOS HECHOS.

1. Mediante Oficio Ordinario N°11.683 de fecha 22 de febrero de 2021, Oficio Ordinario
N°63.651 de fecha 13 de agosto de 2021 y Oficio Ordinario N°95.070 de fecha 18 de noviembre
de 2021, la Division de Control de Fondos Patrimoniales y Valores, en adelante “Fondos
Patrimoniales”, de la Comision para el Mercado Financiero (“CMF” o “Comisidn”), denuncid a la
Administradora de Fondos de Inversion Privado FAIl S.A. (“AFIP”, “FAI”, “Sociedad” o
“Administradora”), RUT N° 76.908.832-6, por incumplimientos a la obligacién de envio de
informacidén continua que, todas las Administradoras de Fondos de Inversién Privadas debian
presentar a esta CMF, en virtud de lo dispuesto en la Norma de Cardcter General 364 de 2014.

2. Conforme con lo sefialado y, de acuerdo a la Norma de Caracter General N°426 del afio
2018, en adelante “NCG N°426”, que determina las infracciones de menor entidad que serdn
sometidas al procedimiento simplificado establecido en el parrafo 3 del Titulo IV del DL. N° 3538,
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la Unidad de Investigacion (“Ul”) de esta Comision envid a la administradora, mediante carta

certificada, Oficio Reservado N°197 de 7 de marzo de 2022 con un requerimiento de
procedimiento simplificado de acuerdo a lo previsto en el articulo 54 y siguientes de ese Decreto
Ley, mediante el cual, se sefialé a la administradora que, en caso de admitir por escrito su
responsabilidad en las infracciones imputadas, se solicitaria al Consejo de la CMF la imposicién
de una sancidn administrativa, consistente en 420 Unidades de Fomento (UF), por no envio de
la informacién para los trimestres marzo, junio, septiembre y diciembre del afio 2019; marzo,

junio y septiembre del afio 2020, dentro de los plazos previstos en el punto 2.1.2 la NCG N°364.

3. Posteriormente, mediante carta certificada, se envié a la administradora Oficio
Reservado N°458 de 11 de abril del 2023, con un nuevo requerimiento de procedimiento
simplificado de acuerdo a lo previsto en el articulo 54 y siguientes del citado Decreto Ley, a
través del cual, se sefiald a la Administradora que, en caso de admitir por escrito su
responsabilidad en las nuevas infracciones imputadas, se solicitaria al Consejo de la CMF la
imposicidon de una sancidon administrativa, consistente en 120 Unidades de Fomento (UF), por
no envio de la informacidn para los trimestres marzo y junio del afio 2021, dentro de los plazos
previstos en el punto 2.1.2 la NCG N°364.

4, Vencidos los plazos otorgados para evacuar respuesta a los requerimientos, se procedio
de acuerdo al inciso final del articulo 55 del DL N° 3538, a formular cargos en contra de la AFIP.

5. Mediante Oficio Reservado Ul N°676de fecha 19 de mayo de 2023, se formularon cargos
en contra de AFIP FAI, toda vez que no envié de la informacién continua de los trimestres marzo,
junio, septiembre y diciembre del afio 2019; marzo, junio y septiembre del afio 2020 y marzo y
junio del afio 2021, todos contenidos en los Oficios Reservados Ul N°197 y 458 ya sefialados.

6. Para la determinacidn de las sanciones ofrecidas en los requerimientos senalados, esto
es, UF 420 y UF 120 respectivamente, se consideraron las circunstancias previstas en el inciso
segundo del articulo 54 de la Ley de la CMF, esto es, la que se refiere a:

6.1 “Si el supuesto infractor hubiere subsanado los incumplimientos detectados, dentro
de los treinta dias siguientes a su notificacion y;

6.2 Si el supuesto infractor hubiere sido sancionado por la Comision.”
7. Con fecha 29 de mayo de 2023, la defensa de la administradora acompafié sus descargos
y medios de prueba admitiendo su responsabilidad en los hechos infraccidnales vy, solicitd, la

revisién de las multas propuestas precedentemente.

8. Por Oficio Reservado Ul N°712, de 1 de junio de 2023, se decretd la apertura de un
término probatorio de 5 dias habiles.
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9. Posteriormente, con fecha 5 de junio de 2023, se rindi6 la prueba testimonial ofrecida
por la defensa.

10. Mediante Oficio Reservado Ul N°868 de fecha 6 de junio de 2023 (“Informe Final”), el
Fiscal remitio a este Consejo de la Comisidn para el Mercado Financiero, su Informe Final de la
investigacion y el expediente administrativo de este Procedimiento Sancionatorio.

1. DESARROLLO DEL PROCEDIMIENTO.
11.1. CARGOS FORMULADOS.

Que, en virtud de los hechos anteriormente descritos y, mediante Oficio Reservado Ul N°676
de fecha 19 de mayo de 2023, el Fiscal formuld cargos a Administradora de Fondos de Inversion
Privado FAI S.A,, en los siguientes términos:

De los antecedentes expuestos en los acdpites | y Il del presente oficio en relacion a las
obligaciones normativas referidas en el acdpite lll, esta Unidad de Investigacion estima que
existen antecedentes que permiten fundadamente establecer que, en la especie, Administradora
de Inversion Privado FAI S.A. infringid su obligacion de entrega de informacion continua, de
acuerdo a lo dispuesto en la forma y plazos exigidos en la Norma de Cardcter General 364 de
2014.

Infraccion detectada Oficio que representa Fecha de envio de la
incumplimiento informacion a la CMF

No envio de infonmacién para
los frumestres marzo. junio.
septiembre y diciembre 2019: N?56688 de 12-11-2020 Sin respuesta a la fecha del

marzo y junio 2020; dentro de Requerimiento
los plazos previstos en el punto
2.1.2 laNCG N” 364.

No envio de informacion
para el mmestre septiembre N7 9436 de 11-02-2021 S respuesta a la fecha del
2020: dentro de los plazos Requennuento
previstos en el punto 2.1.2 la
NCG N°© 364

Mediante respuesta de fecha 29
de octubre de 2021 al Oficio

No envio de informacion pama Ordinario N 88.240.
los trimestres marzo v junio. Administradora de Fondos de
2021; denuo de los plazos N” 88.240 de 26-10-2021 Inversion Privado FAI SA
previstos en el punto 2.1.2 Ia reminié la informacion continua
NCG N 364 de sus FIP, pero en un formato

distinto  al requendo por la
normanva, conforme a lo
mstuido en el refenido Oficio
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1.2. MEDIOS DE PRUEBA.

Por Oficio Reservado Ul N° 712, de fecha 1 de junio de 2023, se decretd la apertura de un
término probatorio de 5 dias habiles.

La prueba documental acompaiiada por la defensa de la administradora fue la siguiente:

a.- Copia de escritura publica de constitucion de la Administradora de Fondos de Inversion
Privados FAI S.A., de fecha 1 de agosto de 2018.

b.- Certificado N° 44, emitido por la CMF, de fecha 13 de febrero de 2019, donde consta que esa
AFIP fue inscrita en el Registro Especial de Entidades Informantes (REEI).

c.- Reduccion a escritura publica de la sesidn de Directorio de AFIP FAI, de fecha 01 de agosto de
2019, mediante el cual se aprueba la creacion del Fondo de Inversion Fondos de Inversion
Privados Perdu I.

d.- Reduccion a escritura publica de la sesion de Directorio de AFIP FAI, de fecha 01 de julio de
2019, mediante el cual se aprueba la creacion del Fondos de Inversion Privados Peru .

e.- Reduccion a escritura publica de Acta de Asamblea Extraordinaria de Aportantes, de fecha 31
de dic. del afio 2021, donde se acuerda la disolucion del Fondo de Inversion Privados Pert |.

f.- Reduccion a escritura publica de Acta de Asamblea Extraordinaria de Aportantes, de fecha 26
de enero del afio 2021, donde se acuerda la disolucion del Fondo de Inversion Privados Pert |l.
g.- Carta enviada por AFIP FAI a la CMF, de fecha 20 de mayo del 2021, donde, por una parte,
informa la disolucidn del Fondo de Inversion Privado Peru ll, y, por otra, cumple con entregar la
informacion continua respecto del Fondo de Inversion Privado Peru I.

h.- Protocolizacion, de fecha 06 de junio del afio 2019, Reglamento Interno del Fondo de Inversion
Privados Peru 1, en el que consta la remuneracion que recibe la Administradora.

i.- Protocolizacidn, de fecha 11 de julio del afio 2019, Reglamento Interno del Fondo de Inversion
Privados Pert Il, en el que consta la remuneracion que recibe la Administradora.

j.- Balances Tributarios de AFIP FAI de los afios 2019, 2020, 2021 y 2022.

k.- Formulario N°22, de declaracion de renta AFIP FAIl, para el afio tributario 2020.

I.- Formulario N°22, de declaracion de renta AFIP FAI, para el afio tributario 2021.

m.- Formulario N°22, de declaracion de renta AFIP FAl, para el afio tributario 2022.

n.- Formulario N°22, de declaracion de renta AFIP FAI, para el afio tributario 2023.

o0.- Carta enviada por AFIP FAl a la CMF, de fecha 17 de noviembre del 2020, donde reconoce las
infracciones y da cuenta que los fondos nunca se materializaron.

p.- Carta enviada por AFIP FAIl a la CMF, de fecha 16 de febrero de 2021, donde reconoce las
infracciones y sefiala las razones por las que no ha podido cumplir y los esfuerzos que estd
desplegando para poder disolver los fondos.

g.- Carta enviada por AFIP FAI a la CMF, de fecha 29 de octubre del 2021, donde reconoce las
infracciones e indica la informacidon continua correspondiente al Fondo de Inv. Privado Peru I.

La prueba testimonial ofrecida fue la siguiente:
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1.- Sefior Osvaldo Gonzalez Mella, contador. Dicha diligencia fue llevada a cabo con fecha 5 de
mayo del 2023.

2.- Sefior Arie Misraji Vaizer, abogado. Dicha diligencia fue llevada a cabo con fecha 5 de mayo
del 2023.

11.3. INFORME DEL FISCAL.

Que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 51 inciso 2° del DL 3538 y, habiéndose
realizado todos los actos de instruccion y vencidos los términos probatorios, mediante Oficio
Reservado Ul N°868 de fecha 6 de julio de 2023, el Fiscal de la Unidad de Investigacién remitio
a este Consejo de la Comisidn para el Mercado Financiero el Informe Final de la investigacién y
el expediente administrativo de este Procedimiento Sancionatorio, informando el estado de
éste y su opinién fundada acerca de la configuracién de las infracciones imputadas.

11.4. OTROS ANTECEDENTES DEL PROCESO.

Mediante Oficio Reservado N°63897 de fecha 20 de julio de 2023, se cit6 a audiencia a la
defensa de conformidad a lo dispuesto en el articulo 52 del DL 3538, la que se celebré el dia 27
de julio de 2023.

I1l. NORMAS APLICABLES.
1. Elarticulo 90 de la Ley Unica de Fondos:

“Articulo 90.- La administradora. Los fondos privados podrdn ser administrados por las
administradoras de fondos fiscalizados por la Superintendencia a que se refiere esta ley, o por
sociedades andnimas cerradas que deberdn estar inscritas en el registro de entidades
informantes que lleva la Superintendencia, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 72 de la
ley N° 18.045, y quedardn sujetas a las obligaciones de informacion que ésta establezca
mediante norma de cardcter general.

En este ultimo caso, en el nombre de esas sociedades andnimas cerradas y en cualquier

n»

documentacion que emitan, no podrdn utilizar la expresion "administradora general de fondos"”.

2. Elarticulo 94 de la Ley Unica de Fondos:
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“Articulo 94.- Informacion a la Superintendencia. La administradora deberd presentar a la

Superintendencia, en la forma y plazos que ésta determine, la siguiente informacion referida a
los fondos de inversion privados que administre:

a) Identificacion del fondo y de los participes de éste.
b) Monto de los aportes.
¢) Valor de los activos.

Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 84, la Superintendencia podrd requerir toda la
informacion que sea necesaria para determinar si los fondos privados cumplen las condiciones
que los hacen regirse por las normas de los fondos fiscalizados, si dan cumplimiento a las
obligaciones del articulo 93 o para supervisar las operaciones que éstos hacen con aquellos, esto
ultimo, en caso de fondos administrados por la misma administradora o los relacionados a ésta.”.

3. El ndmero 2.1.2 de la Norma de Caracter General 364 de 2014, vigente a la época de
ocurrencia de los hechos investigados:

“Las entidades que, conforme a lo establecido en el articulo 90 de la Ley N°20.712, pueden
administrar fondos de inversion privados, deberdn remitir, mediante el envio a través del modulo
SEIL (Sistema de Envio de Informacion en Linea) del sitio Web de esta Superintendencia y
conforme a la Ficha Técnica correspondiente, la siguiente informacion por cada fondo
administrado:

a) Denominacidn del fondo de inversién privado y Rol Unico Tributario, segun lo dispuesto en el
Articulo N°86 de la Ley N°20.712.

b) Listado de participes, con indicacion de:
-R.U.T., numero de pasaporte u otro tipo de identificacion.
- Nombre completo.

- Monto total de la participacion individual de la entidad o persona, expresado en pesos chilenos
al momento de cdlculo.

- Numero total de cuotas de la entidad o persona.

¢) Valor de los activos y pasivos del fondo, expresado en pesos chilenos al momento de su cdlculo,
indicando los principales criterios contables empleados para la determinacion de ese valor.

Esta informacion debe estar referida al ultimo dia del mes del trimestre que informa, esto es al
31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 diciembre de cada aio, y ser remitida dentro

de los 5 primeros dias hadbiles de los tres meses siguientes al que informa”.
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IV. DESCARGOS Y ANALISIS.

IV.1. DESCARGOS.

Con fecha de 29 de mayo de 2023, |la Administradora evacué sus descargos, sefialando lo
siguiente:

En primer término, la defensa solicita que “(...) exima a mi representada de multa, sanciondndole

solo con censura; o, en subsidio, que se atenue la responsabilidad AFIP FAl imponiéndole la

menor multa posible”.

Agrega que, “(...) esta parte reconoce la infraccidn que se le imputa, a saber, no haber enviado,

dentro de los plazos previstos en el punto 2.1. de la NCG N° 364, la informacion requerida para
los trimestres de: (i) marzo 2019; (ii) junio 2019; (iii) septiembre 2019; (iv) diciembre 2019; (v)
marzo 2020; (vi) junio 2020; (vii) septiembre 2020; (viii) marzo 2021, y, (ix) junio 2021.”.

Luego, seiala una serie de antecedentes de hecho y de derecho que a su parecer justificarian
acceder a lo solicitado, a saber:

“l. Cargos formulados por la CMF

1. Mediante el Oficio de Cargos, la CMF imputa a mi representada el haber infringido su
obligacion de entrega de informacion continua, de acuerdo con lo dispuesto en la forma y plazos
exigidos en la Norma de Cardcter General No 364 de 2014 ("NCG 364"), para los trimestres de:
(i) marzo 201 9; (ii) junio 2019; (iii) septiembre 2019; (iv) diciembre 2019; (v) marzo 2020; (vi)
junio 2020; (vii) septiembre 2020; (viii) marzo 2021; y, (ix) junio 2021.

2. En relacion con dichos cargos, es importante manifestar que el incumplimiento respecto de los
primeros seis trimestres fue representado a AFIP FAI, mediante el Oficio N°56.688, de 12 de
noviembre de 2022. Por su parte, mediante Oficio N°9436, de 11 de febrero de 2021, la CMF
representd el incumplimiento de AFIP FAI respecto del envio de la informacidn, dentro de plazo,
para el trimestre septiembre 2020; y, finalmente, mediante el Oficio N°88.240, de 26 de octubre
de 2021, la CMF represento el incumplimiento respecto del envio de la informacion, dentro de
plazo, respecto de los trimestres de marzo 2021 y de junio 2021.

3. Al respecto, cabe sefialar que esta parte contestd todos y cada uno de esos Oficio,
reconociendo la infraccion y haciendo presente una serie de circunstancias relevantes, tales

como

a. Los cambios introducidos por la Ley N°21.120, que modifico la Ley N°20.712 conocida
como Ley Unica de Fondos ("LUF"), que entrd en vigencia en marzo de 2020, provocd un
efecto importante en los fondos, pues fue "imposible dar cumplimiento a la nueva
normativa [sobre el nimero minimo de aportantes]”, lo que termind llevando a "la
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disolucidn de los Fondos y su necesidad de migrar los proyectos hacia una sociedad de
capitales”.

b. Los fondos de inversion creados por la Administradora no operaron nunca en la
realidad, pues fueron disueltos antes de poder constituirse, de acuerdo con los requisitos
legales.

¢. La disolucion de los respectivos fondos, de modo que la CMF estuviera informada que
se habia "procedido a realizar todos los trdmites correspondientes en el Servicio de

Impuestos Internos para informar la referida disolucion y liquidacion”.

4. En suma, mi representada ha reconocido desde el comienzo las infracciones que se le imputan

respecto de su deber de informacidon continua. No obstante, dado el fracaso en la constitucion

de los fondos creados, el objetivo principal de mi representada durante todo este tiempo estuvo

en poder disolver los fondos y liquidarlos, de modo de resquardar a los aportantes que

alcanzaron a hacer sus inversiones.

5. Lamentablemente, dadas las circunstancias sanitarias que afectaron al mundo entero entre
los aflos 2021 y 2021, los trdmites necesarios para la disolucion de los fondos y el término de su
giro tomo mds de la cuenta, pues, recién, se pudo completar, durante el sequndo semestre de
2021.

6. Desde entonces mi representada no ha mantenido la administracion de ningun fondo vy,
bdsicamente, se ha mantenido vigente para responder ante la CMF por sus infracciones.

1. Regulacion de la multa aplicable respecto de las infracciones

7. Segun se sefiala en el punto primero de la Informacidon Adiciona del Oficio de Cargos, "el
presente procedimiento sancionatorio se tramitard en conformidad a las reglas del
procedimiento simplificado, previsto en el Pdrrafo 3'del Titulo IV de la Ley de la CMF".

8. Lo anterior se explica, porque mediante la Norma de Cardcter General N° 426 ("NCG N°426"),
la CMF estimd pertinente establecer aquellas infracciones que podrian ser sometidas a
procedimiento simplificado y, dentro de ellas se considerd el "incumplimiento en las obligaciones
de informacion el hecho de no haber sido difundida a inversionistas o al publico en general o no
haber sido remitida a este Servicio en la forma y plazos establecidos para ello, como también el
envio, remision o difusion de informacion incompleta, inexacta o que no cumpla con los requisitos
contemplados en la normativa pertinente".

9. Por su parte, en relacion con las sanciones aplicable a este tipo de infracciones, la NCG N°426
dispuso que "el rango de sanciones que el Consejo de la Comision podrd aplicar a las infracciones
antes sefaladas como resultado del proceso sancionatorio instruido al efecto se extenderd desde
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la censura hasta multa por un mdximo de 700 unidades de fomento, teniendo en consideracion

las circunstancias a que se refieren los articulos 38 y 53 del Decreto Ley N°3.538".

10. Al respecto, el articulo 38 de la Ley de la CMF indica que "para la determinacion del rango y
del monto especifico de las multas a las que se refieren los articulos anteriores, la Comision
deberd procurar que su aplicacion resulte dptima para el cumplimiento de los fines que la ley le
encomienda, considerando al efecto las siguientes circunstancias:

1. La gravedad de la conducta.

2. El beneficio econdmico obtenido con motivo de la infraccion, en caso que lo hubiese.
3. El dafio o riesgo causado al correcto funcionamiento del mercado financiero, a la fe
publica y a los intereses de los perjudicados con la infraccion.

4. La participacion de los infractores en la misma.

5. El haber sido sancionado previamente por infracciones a las normas sometidas a su
fiscalizacion.

6. La capacidad econdmica del infractor.

7. Las sanciones aplicadas con anterioridad por la Comision en las mismas
circunstancias.

8. La colaboracidn que éste haya prestado a la Comision antes o durante la
investigacion que determind la sancion.

11. Por su parte, el articulo 57 de la Ley de la CMF dispone que "si los hechos presuntamente
infraccionales, respecto de los cuales el fiscal tome conocimiento por cualquiera de las
modalidades contempladas en el inciso primero del articulo 45, fueren de menor entidad, serdn
sometidos a un procedimiento simplificado" y que "para efectos de determinar la sancion
aplicable, en el contexto del procedimiento simplificado, en cada caso se tomardn en
consideracion las siguientes circunstancias:

1. Si el supuesto infractor hubiere subsanado los incumplimientos detectados, dentro de
los treinta dias siguientes a su notificacion.

2. Si el supuesto infractor hubiere sido sancionado por la Comision.

12. De este modo, la NCG N°426 es una norma particularmente relevante, para los efectos de

este procedimiento, por al menos dos razones: primero. porque limita o acota el rango de

discrecionalidad que tiene el Consejo de la CMF para sancionar el tipo de infracciones que se le

imputa a mi representada; Y, sequndo, porque, ademds de acotar el rango de sanciones, al

reconocer que la sancion deberd tomar en consideracion las circunstancias a que se refieren los

articulos 38 y 54 del Decreto Ley No 3.538. estd haciendo una referencia al principio de

proporcionalidad, el que se pasard a analizar ensequida.

1ll. Aplicaciones y manifestaciones del Principio de Proporcionalidad en el presente caso

A. Consideraciones generales sobre el principio de proporcionalidad
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13. En relacion con esta matera, cabe sefialar, en primer término, que hoy no se discute que el
principio de proporcionalidad constituye un auténtico control de las sanciones tipificadas y
aplicadas por la propia Administracion, pues sirve para moderar la imposicion de las mismas.

14. En este sentido, el principio de proporcionalidad supone una relacion de equilibrio entre el
castigo impuesto y la conducta imputada, de modo tal de evitar que existan tanto sanciones
infimas aplicadas a infracciones graves contra el interés general, como aplicacion de multas
enormes respecto de hechos o conductas cuyas consecuencias respecto del interés general son
menores, afectando desproporcionadamente el patrimonio o la propiedad de los infractores.

15. El Excmo. Tribunal Constitucional se ha manifestado en numerosas oportunidades en favor
del principio de proporcionalidad, entendiéndolo como la debida relacion de equivalencia que
debe existir entre los ilicitos y las penas.

16. Asimismo, de acuerdo con lo resuelto en sus diversas sentencias, la exigencia de un equilibrio
entre el castigo impuesto y la conducta imputada se extiende como garantia a todo el orden
punitivo estatal, materializando tanto el derecho constitucional de igualdad ante la ley (articulo
19, N°2), cuanto aquella garantia que encauza la proteccion de los derechos del encartado en un
procedimiento justo y racional (articulo 19, N°3).

17. De este modo, en definitiva, el principio de proporcionalidad se impone tanto como un limite
al legislador al momento de tipificar conductas punibles, determinar su sancion y establecer la
autoridad que debe aplicarla, como un limite al acotado margen de discrecionalidad que debe
tener la autoridad administrativa al momento de determinar la sancién aplicable por la comision
de un ilicito administrativo".

18. En relacion con esto ultimo, para que la autoridad administrativa no infrinja el principio de
proporcionalidad garantizado en la Constitucion, se requiere que la sancion que aplique sea

adecuada y proporcional a la gravedad y naturaleza del hecho, tomando en consideracidon los

pardmetros precisos Y objetivos fijados en la ley, pues, de lo contrario, la sancion puede devenir

en ilegal por no haber respetado los criterios de proporcionalidad establecidos.

19. Atendido lo anterior, a continuacion, se analizardn, primero, los criterios de proporcionalidad
establecidos por el legislador para las infracciones como las imputadas a mi representada; y,
luego, las implicancias de la aplicacion de esos criterios, en este caso en concreto.

B. Recepcion del principio de proporcionalidad en materia financiera

20. Durante la tramitacion de la Ley N°21.000, el legislador se hizo cargo de los cuestionamientos
hechos por el Excmo. Tribunal Constitucional en las sentencias dictadas a raiz del denominado
"Caso Cascadas", a través del establecimiento del articulo 38, el que, en su version definitiva,
establece lo siguiente:
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Para la determinacion del rango y del monto especifico de las multas a las que se refieren los
articulos anteriores, la Comision deberd procurar que su aplicacion resulte dptima para el
cumplimiento de los fines que la ley le encomienda, considerando al efecto las siguientes
circunstancias:

1. La gravedad de la conducta.

2. El beneficio econémico obtenido con motivo de la infraccion, en caso que lo hubiese.
3. El dafio o riesgo causado al correcto funcionamiento del mercado financiero, a la fe
publica y a los intereses de los perjudicados con la infraccion.

4. La participacion de los infractores en la misma.

5. El haber sido sancionado previamente por infracciones a las normas sometidas a su
fiscalizacion.

6. La capacidad econdmica del infractor.

7. Las sanciones aplicadas con anterioridad por la Comision en las mismas circunstancias.
8. La colaboracion que éste haya prestado a la Comision antes o durante la investigacion
que determind la sancion.

La calidad de reincidente del infractor no se tomard en consideracion en aquellos casos en
que haya determinado por si sola el aumento del monto de la multa especifica de
conformidad con lo establecido en la letra a) del numeral 2 del articulo36 y en la letra a) del
numeral 2 del articulo 37.

21. Este articulo implica tanto una norma que limita la discrecionalidad de la CMF al determinar
el rango y el quantum de la multa, como una manifestacion concreta del principio de
proporcionalidad, "al establecer expresamente que la CMF deberd procurar que la aplicacion de
la multa resulte optima para el cumplimiento de los fines que la ley encomienda, y para la
determinacion de esa multa optima al caso concreto, deberd seguir las directrices que la misma
norma le proporciona”.

22. Adicionalmente, cabe sefialar que para infracciones como la imputada a mi representada en
el Oficio de Cargos, existe una segunda norma que acota el margen de discrecionalidad de la
CMF al momento de imponer la sancion, pues, como se explicd anteriormente, la NCG N°426
dispuso que el rango de sanciones que el Consejo de la Comision podrd aplicar a estas
infracciones "se extenderd desde la censura hasta multa por un mdximo de 700 unidades de
fomento, teniendo en consideracion las circunstancias a que se refieren los articulos 38 y 53 del
Decreto Ley N°3.538".

23. Como consecuencia de lo anterior, entonces, las circunstancias establecidas en el articulo 38

serdn relevantes, primero, para determinar qué sancion entre censura y aplicacion de multa se

aplicard en este caso; y, de determinarse que la sancion ha de ser una multa, entonces, dichos

criterios deberdn determinar el monto especifico de la multa, de modo de asequrar que el mismo

resulte proporcional a los hechos de la infraccion.
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C. Implicancias que tiene el principio de proporcionalidad al momento de imponer una sancién

24. Segun se ha explicado, la fijacion de sanciones, para que sea proporcional, se debe ejercitar
respetando los elementos reglados dispuestos en el articulo 38, de modo tal que "la sancién que
se vaya a aplicar producto de una infraccion administrativa sea adecuada a la entidad o cuantia
que ha tenido la infraccion”.

25. Lo anterior tiene una serie de implicancias que han sido reconocidas tanto por la doctrina,
como por la jurisprudencia. La primera de estas implicancias es que, como ha resuelto el Excmo.

Tribunal Constitucional, en virtud del principio de proporcionalidad se sique que no toda

infraccion debe ser sancionada con multa. Por el contrario. se ha resuelto que la multa procede

cuando es considerada iddnea, necesaria y proporcional.

26. En este mismo sentido, la profesora Gladys Camacho ha destacado que "la proporcionalidad
se complementa con el principio favor libertatis que promueve la adopcion, entre todas las

medidas posibles. de aquella que resulte ser menos restrictiva a la libertad de los particulares

afectados".

27. Esta manifestacion del principio de proporcionalidad, conforme con la cual no toda infraccion
debe ser sancionada con multa, ha sido expresamente reconocido por la Excma. Corte Suprema.

En efecto, la Corte, no solo ha sostenido de modo general que la proporcionalidad "apunta a la
congruencia entre la entidad del dafio provocado por la infraccion y el castigo a imponer", sino
que también, de modo especifico, en diversas sentencias, ha ido configurando la necesidad de
que las sanciones se ajusten al principio de proporcionalidad.

28. Asi, por ejemplo, ha modificado sanciones cuando éstas le parecen drdsticas o excesivas a la
luz de los cargos imputados, como lo ha hecho tratdndose de sanciones de suspensiones o de
destituciones de empleos; o ha rebajado multas, cuando estas no tienen en consideracion la
importancia del dafo causado o la capacidad econdmica del infractor.

29. En efecto, en relacion con estos criterios, de manera muy reciente, la Excma. Corte Suprema,

con fecha 25 de mayo de 2023, confirmo una sentencia de la I. Corte de Apelaciones de Rancagua

que dejo sin efecto una multa impuesta por la Superintendencia de Educacion, por considerar

que no habian resultado acreditados los presupuestos necesarios para la imposicion de la

multa; siendo suficiente sancionar dicho caso mediante una amonestacion por escrito.

30. En efecto, segun confirmd la Excma. Corte Suprema, si bien se trataba de una infraccion que

era posible de ser sancionada con multa, por ser una infraccion de cardcter menos grave, de

acuerdo con la regulacion sectorial aplicable, lo_que correspondia era, de todas maneras,

ponderar la entidad de la infraccion Y "tomar en cuenta el beneficio econdmico obtenido con

ocasion de la infraccion; la intencionalidad de la comision de la misma y la concurrencia de

circunstancias atenuantes o agravantes; la matricula total del establecimiento a la fecha de la

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
FOLIO: RES-6890-23-56226-X SGD: 2023090396590

Péagina 12/27



COMISION
b PARA EL MERCADO
FINANCIERO

infraccion; y, la subvencion mensual por alumno o los recursos que reciba regularmente,
excluidas las donaciones.

31. Dicha ponderacion permitio a la Excma. Corte concluir que, "en la especie, no han resultado

acreditados los presupuestos necesarios para la imposicion de multa, pues no ha existido

beneficio econdomico alguno como resultado de haber presentado tardiamente el cuarto
certificado, tampoco se demostrd haber existido intencion de incurrir en la omision detectada,
ni el numero de alumnos del establecimiento o la existencia de donaciones, todo lo cual, desde

luego, excluye la posibilidad de imponer dicha sancion”.

32. En este mismo sentido, y también de forma muy reciente, la Excma. Corte Suprema confirmad
un fallo de la lltma. Corte de Apelaciones de Santiago que revocé una sancion de multa impuesta
por la Superintendencia de Educacion, por no haber considerado la atenuante de irreprochable

conducta anterior, porque es la primera vez que el recurrente concurre en un procedimiento

sancionatorio.

33. En palabras de la Excma. Corte, "siendo la sancidn aplicable en la especie, conforme al inciso

final del articulo 77 la amonestacién o la multa, considera esta Corte que lo proporcional a los

hechos pesquisados, siendo esta la primera vez que el mentado establecimiento se ve

involucrado en una situacion de incumplimiento a la normativa, no registrando circunstancias

agravantes, es sancionarlo solo con amonestacion en vez de la sancion pecuniaria”.

34. De este modo se aprecia, en definitiva, que el principio de proporcionalidad implica, entre

otras cosas, que, entre todas las medidas o sanciones posibles, se debe adoptar aquella que

resulte menos restrictiva, debiendo, para tales efectos, considerarse particularmente, segun

lo resuelto por la Exema. Corte Suprema, el beneficio economico obtenido como resultado de

la infraccion; la capacidad econémica del infractor; la atenuante de irreprochable conducta

anterior.
IV. Andlisis de los criterios establecidos en el articulo 38 de la Ley de la CMF

35. A fin de poder analizar cada una de las circunstancias establecidas en el articulo 38 de la Ley
de la CMF, a la luz de los hechos especificos que tuvieron lugar en este caso, y con el objetivo,
entonces, de que a efectos de que la sancion aplicable por la CMF resulte dptima, cabe referirse,
de forma previa, a ciertos antecedentes relativos a esta Administradora y a los fondos que creo,
pues estos antecedentes servirdn para demostrar, sobre todo, que, atendidas las circunstancias
que rodearon a este caso en concreto, la infraccion no puede ser considerada grave, ni que causo
dafo o riesgo.

36. Asimismo, estos antecedentes permitirdn acreditar tanto que la infraccion no genero
beneficio econdmico alguno para mi representada, como que la capacidad econémica de la
Administradora es absolutamente exigua, dado que nunca generd ningun ingreso.
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A. Los fondos de inversion creados por la Administradora nunca se materializaron

(i) Creacion de la Administradora y regulacion de los Fondos

37. Como le consta a esta Comision, con fecha 1 de agosto de 2018, mi representada fue creada
como una "sociedad andnima cerrada bajo la denominacion Administradora de Fondos de
Inversion Privados FAI S.A.".

38. Dentro de su objeto social, se establecio la "administracion de fondos de inversion privados,
por cuenta y riesgo de sus aportantes o participes, de conformidad con la norma legal vigente
aplicable, su reglamento y los reglamentos internos de cada fondo que administre".

39. Para tales efectos, mi representada se inscribié ante la CMF, quien, con fecha 13 de febrero
de 2019, certificd que "la entidad denominada Administradora de Fondos de Inversion Privada
FAIS.A., RUT N°76.908-832-6, ha sido inscrita bajo el N°527, en el Registro Especial de Entidades
Informantes que Illeva esta comision".

40. Durante estos afios, la Administradora creo dos fondos de inversion privados, a saber, Fondo
de Inversion Privado Perd | ("FIP Pert I") y "Fondo de Inversion Privado Peru Il ("FIP Peru I1").

a. El primero de esos fondos fue creado en la sesion de Directorio de la Administradora,
de fecha 1 de agosto de 2018, en la que se acordo "aprobar la constitucion de un fondo
de inversion privado, el cual se denominard Fondo de Inversion Privado Peru | 'y serd
administrado por Administradora de Fondos de Inversion Privados FAI Peru S.A.".

b. Por su parte, el segundo de esos fondos fue creado mediante sesion de Directorio de
la Administradora, de fecha 17 de julio de 2019, en términos similares al anterior.

41. La politica de inversiones de los recursos del Fondo quedo regulada en los respectivos
Reglamentos Internos, los cuales establecieron, en ambos, casos, que "el objeto principal del
Fondo serd la inversion via inyeccion de capital o generacion de deuda en una sociedad
constituida en Perd, la que especificamente invertird en activos inmobiliarios y/o desarrollarad la
actividad inmobiliaria en dicho pais".

42. Por su parte, la remuneracion de la Administradora por sus funciones quedo establecida en
los Reglamentos Internos de cada fondo, de la siguiente manera:

a. En el caso del FIP Peru |, se establecio que "la Administradora cobrard una comision
variable ascendente a un 1% neto sobre una rentabilidad del 8%, una vez liquidado el
Fondo y con posterioridad a los pagos que corresponda efectuar al Fondo”

b. Por su parte, para el FIP Peru Il se dispuso que "la Administradora cobrard una
comision variable ascendente a un 0,1% neto sobre una rentabilidad del 8%, una vez
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liquidado el Fondo y con posterioridad a los pagos que corresponda efectuar al Fondo,

monto al cual se le agregard el IVA que corresponda en conformidad a la ley”
(ii) Disolucion de los Fondos

43. Si bien los Fondos a los que se ha hecho referencia hasta ahora fueron creados con fechas 1
de agosto de 2019 y 17 de julio de 2019, respectivamente, lo cierto es que los fondos nunca se
pudieron realmente materializar.

44. La razon principal de lo anterior se explica por los cambios introducidos por la Ley N°21.120,
que modificé la Ley N°20.712 conocida como Ley Unica de Fondos, aumentando el nimero
minimo de aportantes no relacionados entre si que deben tener los FIP, exigiendo, a partir del 1°
de marzo de 2020 la existencia de al menos ocho aportantes, pudiendo ser titular cada uno de
ellos (en conjunto con sus relacionados) de un mdximo de 20% de las cuotas pagadas del FIP.

45. Al respecto, tal como se dio cuenta en la Asamblea de Aportantes, los FIP Peru |y FIP Peru Il
no solo cumplian con lo dispuesto respecto del nimero minimo de aportantes no relacionados,
sino que tampoco se proyectaba que iban a poder cumplirlo, razén por la que se propuso "a los
aportantes la posibilidad de evaluar la disolucion del Fondo".

46. Dicha proposicion fue analizada en las Actas de Asamblea de Aportantes de fechas 26 de
febrero de 2021 (para el FIP Perti ll) y de 30 de septiembre de 2021 (para el FIP Peru ). En ambos
casos, los aportantes de los fondos acordaron proceder a la disolucion del Fondo, junto con su
liquidacion, adjudicacion y finiquito.

47. De este modo, se aprecia que, en realidad, ninguno de los Fondos creados por la

Administradora inicid actividades. De hecho, ni siquiera pudieron terminar de constituirse,

atendida la falta de aportantes para poder cumplir con el minimo legal, razon por la que, al

liquidarse los fondos, se dejo constancia de que no existian pasivos.

48. Finalmente, luego de la disolucion de los fondos, la Administradora procedié a comunicar la
disolucion y liquidacion de los Fondos que administra, por medio del Formulario N°2117,
acompafnando a dicha comunicacidn tanto la copia del acta de la Asamblea de Aportantes o de
la Sesion de Directorio que acordd dicha situacion, como su reduccion a escritura publica.

49. Asi, de hecho, consta, por ejemplo, en la comunicacion enviada por mi representada a la
CMF, con fecha 20 de mayo de 2021, en la que le informa que, "durante el transcurso de los
ultimos meses, efectivamente se tomaron las medidas en la administracion a efectos de que los
aportantes acordaran la disolucidn y liquidacion de los fondos que administra mi representada”.

50. Adicionalmente, se agregdé en dicha comunicacion que "sin perjuicio de los esfuerzos
realizados, y a pesar de las dificultades que se han presentado producto de la crisis sanitaria que
afecta a nuestro pais y al mundo entero, se pudo concretar la disolucion y liquidacion del Fondo
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de Inversion Privado Peru Il, de conformidad al acuerdo adoptado en la Asamblea de Aportantes
del mismo, de fecha 26 de febrero del presente afio. (...). Asimismo, se ha procedido a realizar
todos los tramites administrativos correspondientes en el Servicio de Impuestos Internos para
informar la referida disolucidn y liquidacidon, asi como aquellos correspondientes a dar término
de giro al Fondo de Inversion Privado Peru II".

51. Finalmente, atendido que a dicha fecha todavia no se procedia con la liquidacion del Fondo
de Inversion Privado Peru I, en la misma comunicacion se remitio la informacion requerida de
conformidad al numeral 2.1.2 de la NCG N°364.

B. Aplicacion de las circunstancias del articulo 38 de la Ley de la CMF en el caso

52. Atendidas las circunstancias fdcticas recién explicadas, es posible sefialar, como se acreditard

en detalle en lo sucesivo, que, en este caso, concurren al menos las siquientes circunstancias que

deben llevar a la aplicacion unicamente de una sancion de censura; o, en subsidio, a atenuar la

multa que se le imponga a mi representada:

(i) Ausencia de gravedad de la conducta

53. En relacion con esta circunstancia, debe reconocerse que si bien mi representada ha
incumplido con su obligacion de informacion continua, lo que, en abstracto puede ser
considerado como grave, ya que impide que la CMF cuente con toda la informacion requerida
respecto de los fondos privados que administran las sociedades administradoras, lo cierto es que,
en este caso, en concreto, dado que los fondos no se terminaron de constituir y, por lo mismo,

no estaban siendo destinados a aquellas inversiones esperadas. no cabrd sino concluir que no se

verificaron efectos negativos para el mercado.

54. En este sentido, se pronuncié también el Consejo de la CMF al resolver la sancion aplicable a
BICE AGF por infringir obligaciones de informacion.

(ii) Ausencia de beneficio economico obtenido con motivo de la infraccién
55. En segundo lugar, cabe sefialar que el criterio de beneficio econémico obtenido con motivo
de la infraccion también constituye un criterio que debe Illevar a determinar la ausencia de los
requisitos necesarios para proceder a aplicar una multa; o, de resolverse que se aplicard una

multa, a que la misma sea de la menor entidad posible.

56. Primero, porque existe jurisprudencia reiterada del Consejo de la CMF reconociendo que no

se sigue beneficio econdmico alguno derivado de la infraccion de informacidon continua que pesa

sobre las sociedades administradoras.
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57. Segundo, porque incluso si se considerase, como se ha resuelto respecto de otras infracciones,
que el beneficio econdmico recae en el monto de los honorarios recibidos por quien comete la
accion, igualmente, en este caso, no habria beneficio econémico.

58. En efecto, si se aplica ese criterio a este caso, se tiene que, igualmente, no habria habido
beneficio alguno. En efecto, segun se indico anteriormente, la remuneracion de la

Administradora _estaba pactada como una comisidon variable sobre una determinada

rentabilidad del Fondo, una vez liquidado. Dado que, en este caso, los fondos no se constituyeron

y, por tanto, no generaron rentabilidad alguna, no cabrd sino concluir que la administracion de

estos fondos lejos de generar un beneficio econdmico para mi representada significd _una

absoluta pérdida econdmica.

(iii) Ausencia de dafio o riesgo causado al correcto funcionamiento del mercado
financiero, a la fe publica y a los intereses de los perjudicados con la infraccion

59. Respecto de esta circunstancia, y dado, nuevamente, que los fondos no se implementaron
nunca, no cabrd sino concluir que cualquier eventual dafio que pudo haberse producido, no tuvo

lunar, de modo tal que la infraccion de mi representada no causé dafio al correcto

funcionamiento del mercado, como tampoco a la fe publica, ni a los intereses de los aportantes,

quienes reconocieron. al momento de liquidar los fondos, que no existian pasivos Y otorgaron un

amplio finiquito a la Administradora.

(iv) Capacidad econémica de la Administradora

60. Tal como dardn cuenta los balances que se acompafian en un otrosi de esta presentacion, la
capacidad econémica de la Administradora es minima para poder responder de una multa. En

efecto, sus resultados demuestran que, durante los afios 2019, 2020, 2021 y 2022, la

Administradora tuvo pérdidas y que, al 31 de diciembre de 2022, sus pasivos son mayores que

sus activos.

61. En efecto, de acuerdo con los balances, la Administradora no tiene verdaderos activos, ni ha
tenido utilidades durante estos ejercicios.

62. Consistente con lo anterior son las declaraciones de renta hechas durante todo este periodo
al Servicio de Impuestos Internos, pues, como demuestran los Formularios N°22 que se
acompanan en el otrosi, durante todo este tiempo no se generaron ganancias por las que se haya
debido tributar.

(v) No haber sido sancionado previamente por infracciones sometidas a las normas
sometidas a la fiscalizacion de la CMF

63. Segun podrd comprobar la propia CMF en sus registros, mi representada no ha sido
sancionada previamente por la CMF, ni por esta infraccion, ni por ninguna otra.
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(vi) Colaboracién prestada

64. Finalmente, cabe sefialar que una de las circunstancias sefialadas en el articulo 38 para
determinar la sancion aplicable es la colaboracion prestada. Al respecto, existe jurisprudencia

del Consejo de la CMF que ha determinado la colaboracion del infractor, cuando ha "reconocido

los hechos e infracciones de cargos”.

65. En el caso de mi representada, tal como se sefialé en un comienzo, ésta no solo ha reconocido
su infraccion en esta presentacion, sino que también lo hizo en cada una de las comunicaciones
enviadas a la CMF en razdn de esta materia, razén por la que se considera como aplicable esta
atenuante, en razon de que mi representada "colaboré con la CMF, contribuyendo, por tanto, al

n»

eficiente uso de los recursos publicos"”.

IV.2. ANALISIS.

1. En primer término, se debe hacer presente que, con fecha 7 de marzo de 2022, se emitié el
Requerimiento de Procedimiento Simplificado, contenido en el Oficio Reservado Ul
N°197/2022, a través del cual se sefialé a Administradora de Fondos de Inversion Privados FAI
S.A. que, en caso de admitir por escrito su responsabilidad en las infracciones imputadas, se
solicitaria al Consejo de esta Comisidn la imposicién de una sancidén administrativa, consistente
en 420 Unidades de Fomento por siete incumplimientos a la obligacién del nimero 2.1.2 de la
Norma de Caracter General 364 de 2014.

Posteriormente, mediante el Oficio Reservado Ul N°458/2023, de fecha 11 de abril de 2023, se
efectué un segundo requerimiento de procedimiento simplificado, por dos nuevos
incumplimientos de la Administradora relacionados a la obligacién del nimero 2.1.2 de la NCG
N°364. En este segundo requerimiento, se le sefalé a la Administradora que, en caso de admitir
por escrito su responsabilidad en las infracciones imputadas, se solicitaria al Consejo de la CMF
la imposicion de una sancién administrativa, consistente en 120 Unidades de Fomento.

Asi las cosas, habiéndose cumplido con creces los plazos para efectos de que la sociedad
contestara los Requerimientos notificados, la Administradora no dio respuesta a los
Requerimientos realizados por el Fiscal de la Unidad de Investigacidn.

Debido a lo anterior, el Fiscal de la Unidad de investigacion procedié de acuerdo con el inciso
final del articulo 55 y siguientes del DL N°3538, formulando cargos a la Administradora,
mediante Oficio Reservado Ul N°676 de 19 de mayo de 2023.
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Al respecto, con fecha 29 de mayo de 2023, la Administradora formuld sus descargos, en el cual
admite su responsabilidad por la infracciones reiteradas y consecutivas al deber de
informacion continua que establece la NCG N°364.

Por este acto, y dentro del plazo establecido en el punto Segundo de la Informacién

Adicional del Oficio de Cargos, vengo en formular descargos, seflalando circunstancias v

antecedentes de hecho v de derecho, conforme con los cuales se solicita gue recomiende al

Consejo de la CMF que exima a mi representada de multa, sanciondndole solo con censuras

0, en subsidio, que se atenue la responsabilidad AFIP FAI imponiéndole la menor multa

posible.

Se justificara todo lo anterior, en aplicacion de las circunstancias establecidas en el articulo
38 de la Ley de la CMF, particularmente, en lo relacionado con la capacidad econdémica de mi
representada. No obstante. de forma previa a presentar las razones de hecho y de derecho que
justifican esta solicitud, es importante sefialar, ante todo, que, tal como ha reconocido mi
representada en todas las respuestas enviadas a vuestra Unidad, esta parte reconoce la infraccién
yue st le inputa, a saber, 10 haber enviado, dentro de los plazos previstos en el punty 2.1, de la
NCG N° 364, la informacion requerida para los trimestres de: (1) marzo 2019; (i) junio 2019; (iit)
septiembre 2019; (iv) diciembre 2019; (v) marzo 2020; (vi) junio 2020; (vii) septiembre 2020;

(viii) marzo 2021; v, (ix) junio 2021.

Asi las cosas, el formulado de cargos reconoce las infracciones cometidas, las que se configuran
por el no envio de informacién continua durante los trimestres marzo, junio, septiembre y
diciembre del afio 2019; marzo, junio y septiembre del afio 2020; marzo y junio del afio 2021, lo
qgue, ademas, determina la reiteracidn de los incumplimientos.

Adicionalmente, la Administradora contaba con fondos de inversidn privados constituidos y no
disueltos, en cada uno de los periodos en los que no presentd la informacidn requerida, ya que
segun los descargos el primer fondo fue creado el 1 de agosto de 2018 y el ultimo fue disuelto
el 30 de septiembre de 2021, de modo que se encontraba obligada a cumplir con el punto 2.1.2
de la NCG N° 364, sin que exista una causa que la exima de tal obligacion.

En definitiva, no existe discusidn sobre la infraccion cometida, ni los hechos que la configuran,
reconociéndose los incumplimientos.

2. En relacidn con el Principio de proporcionalidad, la defensa de la Investigada sefala que: “se
requiere que la sancion que aplique sea adecuada y proporcional a la gravedad y naturaleza del
hecho, tomando en consideracion los pardmetros precisos y objetivos fijados en la ley”.

Al respecto, se debe tener presente que la Administradora incumplié en 9 oportunidades su
obligacién de envio de informacion trimestral dentro de los plazos previstos en el punto 2.1.2
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de la Norma de Caracter General 364 de 2014, lo que da cuenta de reiteracidn y persistencia en
no acatar el marco normativo que la rige, no cumplir las obligaciones expresamente establecidas
en la Ley para los fines de control que resultan necesarios para el correcto desenvolvimiento de
la administracion de fondos y para fiscalizar si los fondos de inversion privados cumplen las
condiciones para ser supervisados por la Comisién, dado que en tal caso, se han de sujetar a un
marco regulatorio mds estricto, en orden a la proteccidn de sus participes y a que en tal caso,
las cuotas pasan a ser instrumentos de oferta publica.

Ello no obstante que los incumplimientos fueron comunicados en diversas oportunidades, sin
que fueran subsanados.

Del andlisis de sanciones aplicadas con anterioridad por esta Comisidon en las mismas
circunstancias, las cuales permiten tener una referencia respecto a la forma en que se han
resuelto estos casos, el maximo de incumplimientos reiterados por los cuales se ha sancionado
a una Administradora corresponde a 7 trimestres. Sin embargo, Administradora de Fondos de
Inversion Privados FAI S.A. ha superado esa cantidad de infracciones imputadas.

3. Por otra parte, la naturaleza de las alegaciones para efectos del articulo 38 del DL 3.538- no
son eximentes de la responsabilidad ni logran desvirtuar los hechos infraccionales imputados
y reconocidos, si no, en cambio, corresponden a circunstancias que habrian rodeado al caso en
particular y que podrian servir de base para fijar el tipo de sancién de la que resulta merecedora.

Sobre el particular, es menester destacar que la ponderaciéon de las circunstancias para
determinar el rango y monto especifico de la sancién de multa corresponde a una atribucién
exclusiva y excluyente de este Consejo de la CMF.

De este modo, en el Acapite V. de esta Resolucidon Sancionatoria, se contienen todas las
consideraciones en relacidon a las circunstancias para la determinaciéon del rango y monto
especifico de la multa que se resuelve aplicar, para lo cual, se ha tenido en cuenta cada uno de
los criterios orientadores contemplados en el articulo 38 del DL 3538, analizando para tales
efectos la prueba aparejada al Procedimiento Sancionatorio por el Fiscal y aquélla rendida por
la Administradora, asi como la ponderacion de todas sus alegaciones y defensas.

Sin perjuicio de lo antes expuesto, la capacidad econdmica es uno de los ocho criterios que han
de considerarse para ponderar el monto de la sancién, de modo que no constituye una
limitacién a la facultad sancionatoria. En estos términos, es un factor mas que debe ser
ponderado en conjunto con los restantes criterios, particularmente si se atiene a la gravedad,
reiteracion y riesgo que implica a la reticencia del investigado a cumplir con la Ley y normativa
que rige su actuar en esta materia.

4. En los términos expuestos, considerando que las infracciones han sido reconocidas y que
no existe una justificacion para los incumplimientos imputados, es que se rechazaran los
descargos.
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V. DECISION

Corresponde tener presente la importancia del envio de la informacién continua a que estan
sujetas las Administradoras de Fondos de Inversion Privado, toda vez que su entrega, permite a
este Servicio contar con informacidn oportuna respecto de los fondos de inversién privados, sus
participes y valor de activos y pasivos del fondo.

Asi, al no presentar esta informacién, o al no remitirla de forma oportuna, se infringen las
normas establecidas por la Comisién para los fines del articulo 94 de la Ley Unica de Fondos,
informacidon que permite determinar si tales fondos de inversion privado cumplen las
condiciones que los hacen regirse por las normas de los fondos de inversion fiscalizados.

1. Que, el Consejo de la Comisién para el Mercado Financiero ha considerado y ponderado los
antecedentes contenidos en este procedimiento administrativo sancionador, llegando al
convencimiento que Administradora de Fondos de Inversion Privado FAI S.A., ha incurrido en
las siguientes infracciones:

No envio de informacion para los trimestres marzo, junio, septiembre y diciembre 2019; Marzo,
junio y septiembre 2020; y marzo y junio de 2021; dentro de los plazos previstos en el punto 2.1.2
la NCG N° 364.

2. Que, para determinar el monto de la sancién que se resuelve aplicar, ademas de la
consideracion y ponderacién de todos los antecedentes incluidos y hechos valer en el
Procedimiento Sancionatorio, el Consejo de la Comision para el Mercado Financiero ha tenido
en consideracidon los pardmetros que establece la legislacion aplicable a este Procedimiento
Sancionatorio, especialmente:

2.1. La gravedad de la conducta:

Las infracciones reiteradas y persistentes realizadas por la Administradora implican que este
Servicio no cuente con toda la informacién requerida normativamente respecto de los fondos
privados que administran estas sociedades, en consideracidn a las caracteristicas propias de este
tipo de entidades.

Lo anterior resulta agravado por la cantidad de incumplimientos y el prolongado periodo por el
que estos se extienden, lo que da cuenta que la admiradora no adopté las medidas minimas que
son requeridas para el desarrollo de una actividad sujeta a control, con la consiguiente lesién al
interés publico comprometido, que se traduce en la imposibilidad de cumplir el mandato de
supervisién que impone la Ley.
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Asi también, para los efectos de determinar la gravedad del caso, se ha considerado relevante
ponderar el nimero de veces que incumplié su deber de informacién y la reiteracién de la
infraccién, todo lo cual ya fue detallado en el Acapite “IV.2 Andlisis” de esta Resolucion
Sancionatoria.

2.2. El beneficio econémico obtenido con motivo de la infraccidn, en caso de que lo hubiere:

Que, no se aportaron antecedentes que permitan concluir que la investigada haya obtenido un
beneficio econdmico derivado de los hechos infraccionales.

2.3. El dafno o riesgo causado al correcto funcionamiento del Mercado Financiero, a la fe
publica y a los intereses de los perjudicados con la infraccidn:

Que, a este respecto, si bien no hay antecedentes que den cuenta de dafo causado al correcto
funcionamiento del mercado, las infracciones imputadas implican un riesgo al impedir que los
agentes cuenten con toda la informacién necesaria para la toma de decisiones, considerando
que se trata de fondos privados no sujetos a la fiscalizacién de esta Comision.

En este caso particular, la reticencia de la Administradora al cumplimiento normativo, implica
ademds un riesgo agravado, dado que los incumplimientos se extienden por un periodo
prolongado del tiempo, durante el cual no se cuenta con la informacién que por mandato
normativo debe ser proporcionada para fines de control.

3.4. La participacion de los infractores en la misma:

Que, no se ha desvirtuado la participacion que cabe a la Investigada en las infracciones
imputadas.

3.5. El haber sido sancionado previamente por infracciones a las normas sometidas a su

fiscalizacion:

Que, revisados los archivos de esta Comisidon no se observan sanciones previas impuestas a la
Investigada.

3.6. La capacidad econdmica de los infractores:

Que, de acuerdo con el Formulario 22 para el Afio Tributario 2022, Impuestos Anuales a la Renta,
acompafiado por la Administradora, informa un Patrimonio Financiero de $-5.106.570.-

3.7. Las sanciones aplicadas con anterioridad por esta Comision en las mismas circunstancias:
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Que, de acuerdo con la informacién que consta en esta Comision, este servicio ha sancionado

previamente a sociedades anénimas administradoras de fondos, por infracciones a obligaciones

de envio de informacién continua.

Administradoras de Fondos de Inversién Privados — Resoluciéon 8154 de | SANCION
2022
1 | ADMINISTRADORA VULCANO II S.A. 185 UF
2 EQUITAS MANAGEMENT PARTNERS S.A. 75 UF
3 IBF CAPITAL ADMINISTRADORA S.A. 200 UF
4 | TIERRA CAPITAL ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. 45 UF
5 ADMINISTRADORA EL VALLE S.A. 150 UF
6 | ADMINISTRADORA RIO CLARO S.A. 105 UF
7 ADMINISTRADORA MATER S.A. 65 UF
8 | ADMINISTRADORA HOTEL GROUP 1 S.A. 150 UF
Administradoras de Fondos de Inversion Privado — Resolucién N° 7111 | SANCION
de 2022
1 LAS GOLONDRINAS ADMINISTRADORA DE PROYECTOS FINANCIEROS S.A. 30 UF.
2 | EYC PRIVATE EQUITY S.A. 80 UF.
3 ADMINISTRADORA DEVLABS VENTURES S.A. 150 UF.
4 | ADMINISTRADORA LA CAPELLANIAS.A. 255 UF.
Administradoras de Fondos de Inversién Privado y Administradora | SANCION
General de Fondos — Resolucion N° 5624 de 2022
1 ARANAZ INVERSIONES S.A. 420 UF.
2 | ADMINISTRADORA DE FONDOS CANDELARIA S.A. 30 UF.
3 ADMINISTRADORA NXTP PARTNERS CHILE S.A. 80 UF.
4 | ACTIVA ADMINISTRADORA S.A. 420 UF.
5 ACONCAGUA ADMINISTRADORA DE PROYECTOS FINANCIEROS S.A. 380 UF.
6 | AKTIVO ADMINISTRADORA DE CAPITALES S.A. 35 UF.
7 | ACN VENTURES S.A. 120 UF.
8 | A5 CAPITALS.A. 105 UF.
9 | GESTORAS.A. Censura.
10 | HB INVERSIONES S.A. Censura.
11 | GESTION FINANCIERA Y ASESORIAS ALTA CIMA S.A. 95 UF.
12 | CHILE VENTURES ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Censura.
PRIVADOS S.A.
13 | BUROTTO ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. 30 UF.
14 | GESTORA LA AVANZADA S.A. Censura.
15 | WEG ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDQOS S.A. 35 UF.
16 | BUREO S.A. 420 UF.
17 | CRONCAPITALS.A. 30 UF.
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18 | TARAPACA S.A. 420UF
19 | SOCIEDAD ADMINISTRADORA NORTE SUR S.A. 30 UF.
20 | NOVEL CAPITAL ASSET MANAGEMENT S.A. Censura.
21 | SOCIEDAD COBRANZA EJECUTIVA DE VALORES S.A.. Censura.
22 | ADMINISTRADORA TAURUS S.A. Censura.
23 | H.F. NEGOCIO INMOBILIARIO S.A. 30 UF.
24 | K2 ADMINISTRADORA DE INVERSIONES S.A. 30 UF.
25 | NEO ACTUAL GESTION S.A. 495 UF.
26 | ADMINISTRADORA DE PROYECTOS INMOBILIARIOS S.A. 165 UF.

Administradoras de Fondos de Inversién Privado — Resolucién N° 5051 | SANCION

de 2019
1 | AAMS.A. ADMINISTRADORA DE ACTIVOS Censura.
2 | ACONCAGUA ADMINISTRADORA DE PROYECTOS FINANCIEROS S.A. Censura.
3 | ADDWISE ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. Censura.
4 | ADMINISTRADORA ADDWISE S.A. 120 UF.
5 | ADMINISTRADORA BANCORP S.A. 100 UF.
6 | ADMINISTRADORA CREAS.A. 110 UF.
7 | ADMINISTRADORA DE FONDOS E INVERSIONES FUENZALIDA S.A. 50 UF.
8 | ADMINISTRADORA DE FONDOS INVERTRUST S.A. Censura.
9 | ADMINISTRADORA DE INVERSIONES AGE S.A. Censura.
10 | ADMINISTRADORA DE INVERSIONES CINCUENTA S.A. 60 UF.
11 | ADMINISTRADORA DE INVERSIONES LA CONSTRUCCION S.A. Censura.
12 | ADMINISTRADORA DE INVERSIONES Y ACTIVOS QUEST AFI S.A. Censura.
13 | ADMINISTRADORA ECLA S.A. 90 UF.
14 | ADMINISTRADORA FIDEX S.A. 50 UF.
15 | ADMINISTRADORA GENESIS CAPITAL S.A. Censura.
16 | ADMINISTRADORA INVERSIONES MINERAS S.A. Censura.
17 | ADMINISTRADORA LA LLAVERIA S.A. Censura.
18 | ADMINISTRADORA MATER S.A. 40 UF.
19 | ADMINISTRADORA NXTP PARTNERS CHILE S.A. 240 UF.
20 | ADMINISTRADORA TRANCURA S.A Censura.
21 | ADMINISTRADORA V&V S.A. 120 UF.
22 | ADMINISTRADORA VULCANO II S.A. Censura.
23 | AKTIVO ADMINISTRADORA DE CAPITALES S.A. 50 UF.
24 | ARGO CAPITAL PARTNERS S.A. 300 UF.
25 | AVANTE ADMINISTRADORA S.A. 80 UF.
26 | BUENA VISTA CAPITALS.A. Censura.
27 | CHILE VALORA S.A. Censura.
28 | EBCO INTERNACIONALS.A. Censura.
29 | EMF ADMINISTRACION DE FONDOS S.A. 70 UF.
30 | EYC PRIVATE EQUITY S.A. 260 UF.
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31 | FARM CAPITAL ADMINISTRADORA DE FONDOS PRIVADOS S.A. 90 UF.
32 | FUNDAMENTA ADMINISTRACION Y SERVICIO S.A. Censura.
33 | GESTION FINANCIERA Y ASESORIA ALTA CIMA S.A. 320 UF.
34 | HEDGE CONSULTORES S.A. 80 UF.
35 | IBF CAPITAL ADMINISTRADORA S.A. Censura.
36 | IBF ENERGIA ADMINISTRADORA S.A. 100 UF.
37 | IBF INMOBILIARIO ADMINISTRADORA S.A. 100 UF.
38 | INDEPENDENCIA INTERNACIONAL S.A. 40 UF.
39 | INVERSIONES MAIPO S.A. GESTION DE ACTIVOS. Censura.
40 | INVERSIONES POLUX S.A. Censura.
41 | INVEXOR CAPITALS.A. Censura.
42 | KMA ADMINISTRADORA DE FONDOS PRIVADOS S.A. Censura.
43 | MBI INVERSIONES S.A. Censura.
44 | PATAGON LAND ADMINISTRACION DE ACTIVOS S.A. Censura.
45 | PI CAPITAL DE RIESGO S.A. Censura.
46 | SIENA ADMINISTRACION DE ACTIVOS S.A. 40 UF.
47 | SOCIEDAD ADMINISTRADORA ACEROS LATINOAMERICANOS S.A. Censura.
48 | SOCIEDAD ADMINISTRADORA BANMERCHANT S.A. Censura.
49 | VICAL GESTION INMOBILIARIA S.A. Censura.
50 | WEST ADMINISTRADORA S.A. Censura.
Administradoras Generales de Fondos — Resolucion N°4887 de 2019 SANCION
1 | CREDICORP CAPITAL ASSET MANAGEMENT S.A. ADMINISTRADORA 40 UF
GENERAL DE FONDOS
TOESCA S.A. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS CENSURA
WEG ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A. CENSURA
Administradora de Fondos Privados — Resolucién N°257 de 2018 SANCION
1 EYC PRIVATE EQUITY S.A. CENSURA
Administradora de Fondos Privados — Resoluciéon N°255 de 2018 SANCION
1 | ADMINISTRADORA CREA S.A. CENSURA
Administradora de Fondos Privados — Resolucion N°422 de 2023 SANCION
1 ADMINISTRADORA CREA S.A. 55 UF.
2 ADMINISTRADORA DE INVERSIONES AGE S.A. 35 UF.
3 INSIGNIA ASSETS MANAGEMENT S.A. CENSURA
4 CHL ADMINISTRADORA S.A. CENSURA
5 CALAFQUEN ADMINISTRADORA DE FONDOS PRIVADOS S.A. CENSURA
6 IGM ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION PRIVADO S.A. CENSURA
7 ADMINISTRADORA DE INVERSIONES Y ACTIVOS IFB S.A. CENSURA
8 PATAGON LAND ADMINISTRACION DE ACTIVOS S.A. 50 UF
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9 PATAGONIA ASSET MANAGEMENT S.A. CENSURA
10 | VENTURANCES.A. CENSURA
11 | ADMINISTRADORA NUCLEOS S.A. CENSURA
12 | FARM CAPITAL ADMINISTRADORA DE FONDOS PRIVADOS S.A. 80 UF
13 | SBA CAPITALS.A. CENSURA

3.8. La colaboracion gue los infractores hayan prestado a esta Comisidon antes o durante la

investigacion que determind la sancidn:

Que, no se acreditd en este Procedimiento Sancionatorio una colaboracidon especial de la
Investigada, que no fuera responder los requerimientos del Fiscal y de esta Comisidn a los que
legalmente se encuentra obligada. Es mas, la Investigada fue reticente a responder los
requerimientos de procedimiento simplificado, lo que llevé a la necesaria formulacién de cargos.

4. Que, en virtud de todo lo anterior y las disposiciones sefialadas en los vistos, el Consejo de la
Comisidn para el Mercado Financiero, en Sesidn Ordinaria N°357 de 14 de septiembre de 2023,
dictd esta Resolucion.

EL CONSEJO DE LA COMISION PARA EL MERCADO
FINANCIERO RESUELVE:

1. Aplicar a Administradora de Fondos de Inversion Privado FAI S.A. la sancién de multa,
a beneficio fiscal, ascendente a 540 Unidades de Fomento por infraccidn al punto 2.1.2 de la
Norma de Caracter General N°364, vigente a la época de ocurrencia de los hechos investigados.

2. Remitase a la sancionada, copia de la presente Resolucion, para los efectos de su
notificacidon y cumplimiento.

3. El pago de la multa debera efectuarse en la forma prescrita en el articulo 59 del Decreto
Ley N°3.538. Para ello, deberd ingresar al sitio web de la Tesoreria General de la Republica, y
pagar a través del el Formulario N°87. El comprobante de pago deberd ser ingresado utilizando
el médulo “CMF sin papeles”, y enviado, ademds, a la casilla de correo electrénico
multas@cmfchile.cl, para su visado y control, dentro del plazo de cinco dias habiles de efectuado
el pago. De no remitirse, la Comisién informard a la Tesoreria General de la Republica que no
cuenta con el respaldo de pago de la multa respectiva, a fin de que ésta efectue el cobro de la
misma. Sus consultas sobre pago de la multa puede efectuarlas a la casilla de correo electrénico
antes indicada.

4. Contra la presente Resolucion procede el recurso de reposicién establecido en el articulo
69 del Decreto Ley N°3.538, el que debe ser interpuesto ante la Comisién para el Mercado
Financiero, dentro del plazo de 5 dias habiles contado desde la notificacion de la presente
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resolucion; y, el reclamo de ilegalidad dispuesto en el articulo 71 del D.L. N°3.538, el que debe

ser interpuesto ante la llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago dentro del plazo de 10 dias

habiles computado de acuerdo a lo establecido en el articulo 66 del Codigo de Procedimiento

Civil, contado desde la notificacién de la resolucidn que impuso la sancién, que rechazd total o

parcialmente el recurso de reposicion o, desde que ha operado el silencio negativo al que se

refiere el inciso tercero del articulo 69.

Andétese, notifiquese, comuniquese y archivese.

,-";’_f—._—:) o L
e il
Mauricio Larrain Errazuriz

————Presidente (S)
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