Hoy se resolvi6 lo siguiente:

REF.: APLICA SANCION DE MULTA A LA SENORA
MARIA GRACIA CARIOLA CUBILLOS.

SANTIAGO, 9 DE MARZO DE 2012.

RES. EXENTA N° 080

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

CONSIDERANDO:

L CARGOS.

1.-  Que, esta Superintendencia, en uso de sus facultades
de fiscalizacioén y en el contexto de la informacion 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 anonimas por parte de los directores de La Polar, Sres. Norberto Morita, Raitll Sotomayor
Valenzuela, Baltazar Sdnchez Guzman, Fernando Franke Garcia, Andrés Ibafiez Tardel, Jacques Louis de
Montalembert, Heriberto Urzia 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 tomé conocimiento de una serie de
practicas en la gestion de la cartera de créditos de L.a Polar -que se habrian efectuado de forma no
autorizada y en disconformidad con los criterios y parametros establecidos por la Compaiiia-, las cuales
podrian tener un efecto en el nivel de provisiones adicionales de la Compafiia 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° 340 de 13 de
julio de 2011, este Servicio formul6 cargos en contra de la Sra. Maria Gracia Cariola Cubillos, en su
calidad de directora de La Polar, imputindole 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) ain 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 administracién ejecutiva, segiin lo establecen

las estandares minimos de gobierno corporativo, no requirié a la administracion la contrataciéon de dicho




gerente, como tampoco un fortalecimiento de la independencia de dicha 4rea o, en su defecto, no requiri6
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 informacion sobre una de las dreas mas relevantes del negocio de La Polar,
esto es, el area financiera, no consta en actas que los directores, entre ellos, la Sra. Cariola, 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, hubiera ejercido conforme a derecho las facultades que la sefialada disposicion legal establece.

2.3. Incumplimiento del estindar de conducta
establecido en el articulo 41 de la Ley N° 18.046, atendido el tiempo que ocup6 en el cargo de directora de
la Compaiifa -de noviembre de 2010 a abril de 2011- y su participacion en las respectivas sesiones de
directorio.

II.- DESCARGOS.

3. Que, por presentacion de 5 de agosto de 2011, la Sra.
Cariola dio respuesta al oficio de cargos y formul6 sus descargos, sefialando basicamente lo siguiente:

3.1. No corresponde evaluar la responsabilidad de la
Sra. Cariola -quien permaneci6 s6lo cinco meses en el directorio- con el mismo criterio con que deben ser
evaluados los directores historicos de la Compaiiia, quienes poseian mayor conocimiento y experiencia en
los asuntos de dicha entidad, mas aun cuando la Superintendencia no formulé cargos a tres directores
nombrados en el afio 2011, justamente por el exiguo tiempo en que pudieron desempeiiarse en dicho
organo.

3.2. Las infracciones legales en que haya incurrido el
directorio en cuanto 6rgano, no son automaticamente ni per se transmisibles a sus integrantes. La
responsabilidad infraccional es personal, por ende, cada director deberd ser juzgado en mérito de sus
propias actuaciones y del estandar de diligencia que a cada uno de ellos le era exigible en funcién de las
circunstancias concretas. Si el directorio incurrié en una infraccion legal, no por ello todos sus integrantes
resultan automdaticamente, y por ese solo hecho, responsables. Asi, la responsabilidad infraccional de la
Sra. Cariola debe determinarse en su propio mérito y conforme al estandar de diligencia que a ella le era
personalmente exigible en atencion a las circunstancias concretas del caso.

3.3. El grado de diligencia de cada uno de los
directores es distinto considerando su profesion y experiencia previa en el 4mbito de los negocios, por lo
que en su condicion de abogado y director reciente, no cabia esperar de la Sra. Cariola una conducta
distinta de la que realiz6. Tampoco puede responsabilizarsele por conductas del directorio incurridas con
anterioridad a su ingreso a dicho 6rgano.

3.4. La Sra. Cariola se encuentra amparada por la
presuncién de inocencia del Derecho Penal, que resulta aplicable a todo procedimiento sancionatorio, por
lo que a ésta solo debiera condendrsele si se llega a la conviccion mas alla de toda duda razonable, de que
a pesar de haber integrado el directorio sélo cinco meses, igualmente actu6 de manera negligente y
antijuridica. Por otra parte, agrega que no existe un parametro tinico de hechos o conductas especificas
que debieran haberse ejecutado para determinar si una persona obré en forma diligente, por lo que en
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teoria, la Sra. Cariola, pudo no haber ejecutado las acciones especificas que este Servicio echa de menos y
cuya falta le imputa, y ain obrado en forma diligente, en la medida que hubiera ejecutado otras orientadas
a los mismos fines.

3.5. Durante los cinco meses en que la Sra. Cariola
integré el directorio se desarroll6 una notoria actividad de dicho érgano con relevantes progresos en
comparacion a la situacion existente en el pasado, ddndose por cumplido respecto de la Sra. Cariola el
deber de conducta establecido en los articulos 39 y 41 de la Ley de Sociedades An6nimas en hechos como
los siguientes: i) entrevista con el gerente general de La Polar al dia siguiente de su designacion como
directora de dicha Sociedad, e induccién un especialista de la industria de retail. ii) participd de los
acuerdos adoptados en la sesion de directorio de 24 de noviembre de 2010, mostrando preocupacion por la
existencia de clientes con mds de una renegociacidn. iii) involucré al comité de directores en el analisis de
la gestion de riesgo de la cartera de la empresa. iv) inst6 desde la primera sesion de directorio en la que
particip6 para la realizaciéon de cambios en la estructura organizacional de la empresa logrando finalmente
la contratacion de un gerente de riesgo y un contralor interno de la empresa.

3.6. Respecto de la falta de diligencia que la Sra.
Cariola habria observado por no haber tenido una conducta orientada a mejorar los controles internos en
relacion a los conflictos de interés que habian afectado a los ejecutivos en su calidad de beneficiarios de
planes de compensacién asociados a los resultados de la Compaiiia, sefiala que dichos planes fueron
aprobados por los 6rganos competentes de La Polar con mucha anterioridad a su ingreso a la Compaiiia.
Agrega que en el escaso tiempo en que se desempefié en el directorio de la Compaiiia —cinco meses-
dedicé su tiempo a interiorizarse de la misma y del negocio del retail, por lo que no podia exigirsele
prestar especial atencién a planes de compensacion de ejecutivos que hace largos afios se encontraban
implementados y cuyos términos eran ajustados a mercado. Menos podia exigirsele crear mecanismos
preventivos especiales que ni siquiera en el resto del mercado eran una practica habitual, ni tener que
asumir o sospechar a priori, tan pronto asumi6 el cargo, que la administracion habria estado adulterando
los resultados de la Compaiiia. Agrega que, a pesar de todo, la Sra. Cariola contribuy6 con los siguientes
mecanismos de control: i) creaciéon de una gerencia de riesgo; ii) designacion del gerente de contraloria
interna; iii) mantencioén de Pricewaterhouse Coopers, firma de reconocido prestigio internacional, en la
funcidn de auditoria del balance y de los estados financieros.

3.7. En cuanto al cargo relativo a la falta de
diligencia por no haber tenido una conducta orientada a mejorar los controles internos al no haber
requerido la contratacién de un gerente de contraloria y no haber instado por la independencia de dicha
area, sefiala que a un director recién integrado al cargo no puede exigirsele de entrada hacer un
diagnostico de la estructura corporativa y organizacional de la empresa con miras a proponer inmediatas
reformas a la misma, ni indagar o averiguar qué gerentes estan en funciones, quiénes no, y desde cuando.
Tampoco puede exigirsele suponer a priori que la estructura organizacional adolece de falencias, ni
representarse como posible que un cargo como la gerencia de contraloria interna llevara vacante mas de
dos afios. No obstante ello, la actuacion que desplego la Sra. Cariola de todas maneras cumplié el estandar
de diligencia que establece la ley lo que se aprecia, por ejemplo, en la revision de los informes
correspondientes a los afios 2009 y 2010, emitidos por las clasificadoras de riesgo Feller Rate y Fitch
Ratings, ninguno de los cuales contenia reparos respecto a la estructura corporativa de la empresa.

Agrega que si bien no se independizé la gerencia de
contraloria interna, el directorio cre6 una nueva gerencia de riesgo, cuestion que representa y constituye
un avance tanto o incluso mas significativo desde el punto de vista de las buenas practicas de gobierno
corporativo; e incluso desde dicho punto de vista, ni siquiera era estrictamente necesario o indispensable
independizar a la gerencia de contraloria interna de la administracién tal como se desprende del informe
que cita de la Fiscalia de Valores de esa Superintendencia. Por otro lado, la existencia de una contraloria
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interna directamente dependiente del directorio, no es una exigencia minima que sea aplicable, sin mas, a
todas las compafiias, al extremo que existen multiples empresas que no contemplan esta gerencia dentro
de su estructura organizativa ya que existen otras maneras, tanto o mas eficaces, para controlar y fiscalizar
a la administracion. No obstante, sefiala que la Sra. Cariola concurrié con su voto a la contratacién de una
asesoria externa e independiente para el proceso de analisis de los sistemas de riesgo y provisiones, y
también se llend el cargo de gerente de contraloria interna, vacante por mas de dos afios.

3.8. En cuanto a la imputacidn por falta de diligencia
por no haber ejercido las facultades del articulo 39 de la Ley de Sociedades Anénimas en relacion con las
provisiones de la cartera, fundada en no haber adoptado medidas para que se precisara como se
conciliaban los antecedentes presentados por las gerencias corporativas de administracién y de productos
financieros, sefiala la Sra. Cariola que particip6 activamente de las discusiones sostenidas en el directorio
a partir de la sesion del 24 de noviembre de 2010, comprendio que las eventuales inconsistencias en los
modelos podian tener un impacto en el nivel de provisiones de la cartera, y adopté medidas apropiadas
para asegurar que este indicador estuviera razonablemente calculado. Agrega que mas que conciliar los
modelos de estimacion de riesgo y de comercializacion de crédito, lo relevante era adoptar medidas para
que las provisiones estuvieran razonablemente determinadas, aspectos de los que la Sra. Cariola se
preocupd segin dan cuenta las actas de las sesiones de directorio que cita correspondientes a 24 de
noviembre y 15 de diciembre de 2010; 26 de enero, 7 de marzo, 15 de marzo, 30 de marzo, y 27 de abril,
todos de 2011.

3.9. En cuanto a la imputacion referida a la falta de
diligencia por no haber consultado los informes de la gerencia de contraloria interna, de los afios 2008 y
2009, sefiala la Sra. Cariola que no estaba obligada a consultar los informes de la contraloria interna de la
empresa de los afios anteriores a su ingreso al directorio ya que no eran antecedentes contingentes ni podia
suponer la importancia de éstos, mas ain cuando ya habian sido revisados con anterioridad por otros
directores, clasificadores de riesgo y otros estamentos de la Compaiiia

3.10. Respecto del cargo relativo a la falta de
diligencia por no haber requerido informacion necesaria para determinar el nimero de renegociaciones y
no haber tenido a la vista informacion que le permitiera determinar la rotacion de los créditos otorgados a
los clientes, sefiala que para actuar en forma diligente, la Sra. Cariola no necesariamente estaba obligada a
recabar por si misma la informacion relativa a las renegociaciones, ni a conducir un analisis propio acerca
de dichos antecedentes, como le es reprochado en los cargos. Por el contrario, agrega que a una directora
que recién habia asumido sus funciones, la prudencia y la diligencia le aconsejaban delegar esta tarea —al
menos durante una primera etapa- en un grupo especializado de directores, que pudiera coordinarse con la
administracion, que contara con el apoyo de asesores externos, y que luego reportara al directorio en
pleno, que es justamente lo que hizo la Sra. Cariola al concurrir con su voto a los acuerdos adoptados en la
sesion de directorio de 22 de noviembre de 2010.

3.11. En cuanto a la imputacion por falta de diligencia
por no haber analizado ni observado la caida sostenida del indicador denominado “tasa de pago”, desde un
6,59% promedio en el 2007 a un 3,21% promedio para el 2010, indica que ninguno de los indicadores de
la cartera de crédito mostré variaciones sustantivas, no teniendo la Sra. Cariola porqué sospechar que estos
indicadores y la tasa de pago estaba influida por irregularidades cometidas al interior de la Compaiiia, ni
suponer que la informacion que se estaba dando en el directorio era inexacta o no representativa de la
realidad

3.12. Respecto de la imputacion de falta de diligencia
al no haber cuestionado la magnitud de un plan de cobranza presentado en el directorio de 30 de marzo de
2011, el que habria contemplado la interposicién de 40.000 nuevas demandas judiciales al mes, indica que
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este cargo ha sido motivado por un error de hecho ya que nunca se planteé al directorio un plan de
cobranzas de 40 mil casos al mes, toda vez que ello no figura en las actas de las sesiones de directorio y en
los antecedentes recabados a posteriori tampoco se desprende un niimero de cobranzas coincidente con ese
numero, por lo que no cabe imputarle reproche alguno por no haber cuestionado dicho medida.

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

4.1. Prueba testimonial. i) Sr. Salvador Arenas
Riveros, ingeniero comercial. ii) Sr. Manuel José Concha Ureta, ingeniero comercial. iii) Sr. Luis Garreud
Gana, ingeniero comercial. iv) Sr. Pablo Echeverria Benitez, ingeniero civil industrial.

42. Prueba documental. i) Copia de sesiones
ordinarias y extraordinarias de directorio de La Polar de 24 de noviembre y 15 de diciembre de 2010; 19 y
26 de enero, 2, 7, 15 y 30 de marzo y 27 de abril de 2011. ii) Copia de mail enviado por la Sra. Cariola al
Sr. Juan Enrique Allard con fecha 15 de diciembre de 2010. iii.) Copia de mails intercambiados por la Sra.
Cariola y el Sr. Salvador Arenas Riveros de fechas 30 de noviembre y 3 de diciembre de 2010. iii) Copia
del mail de fecha 2 de diciembre de 2010 enviado por el Sr. Gonzalo Silva a la Sra. Cariola. iv) Copia de
mail de 14 de diciembre de 2010 enviado por el Sr. Cristébal Doren a la Sra. Cariola. v) Informes de La
Polar de las clasificadoras de riesgo Feller Rate y Fitch Ratings correspondientes a los afios 2009 y 2010.
vi) Carta de 2 de agosto de 2011 enviada por dofia Josefina Mayol a la Sra. Cariola. vii) Copia de mail de
17 de agosto de 2011 enviado por dofia Josefina Mayol a la Sra. Cariola. viii) Documentos sobre planes de
compensacion o “stock options” a ejecutivos de las empresas Falabella, Hites y Cencosud. ix) Norma de
Caracter General N° 309 de esta Superintendencia. x) Documentos que dan cuenta de la estructura
organizacional de CCU; ENTEL, lansa, Banmédica y CSAV. xi) Informe de auditoria emitido por
Pricewaterhouse Coopers correspondiente al ejercicio 2010 e informe a la auditoria realizada por
aplicacion de la Circular 17 de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. xii) Diversos
articulos de prensa de los diarios E1 Mostrador, La Tercera, La Segunda, Emol, La Nacion, Estrategia, La
Hora, Diario Financiero y El Mercurio. xiii) Copia de las actas de las Juntas Extraordinarias de
Accionistas de La Polar de fechas 16 de noviembre de 2006 y 21 de agosto de 2009. xiv) Copia de las
actas de la sesiones de directorio de 26 de julio y 28 de noviembre de 2006; 29 de octubre de 2007; 29 de
julio, 25 de agosto, 2 de septiembre y 6 de octubre de 2009; y 31 de marzo y 28 de abril de 2010. xv)
Copia de las actas de las sesiones del comité de directores de La Polar de fechas 26 de julio y 28 de
noviembre de 2006; 29 de octubre de 2007 y 30 de marzo de 2010. xvi) Sentencia de primera instancia
dictada por el 30° Juzgado Civil de Santiago, en los autos caratulados “Undurraga y otros con
Superintendencia de Valores y Seguros”, Rol N° 4769-2005 de 27 de junio de 2007. xvii) Sentencia de
segunda instancia dictada por la I. Corte de Apelaciones de Santiago, en los autos caratulados “Undurraga
y otros con Superintendencia de Valores y Seguros”, Rol N° 5108-2007 de 26 de agosto de 2009. xviii)
Sentencia de casacion dictada por la Exma. Corte Suprema, en los autos caratulados “Undurraga y otros
con Superintendencia de Valores y Seguros”, Rol N° 8232-2009 de 27 de octubre de 2011. xix) Informe
legal del abogado Mark Stein, socio del Estudio Simpson Thacher & Bartlett LLP de la ciudad de Nueva
York.

43. De igual manera, habida consideracién 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 recurrird a dichos medios probatorios, sefialandolos en su caso.




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

III.- HECHOS.
5.1 ESTRUCTURA INTERNA

a) 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 noviembre del afio
2009, la gerencia general fue ocupada por el Sr. Pablo Alcalde, el cual al asumir como presidente del
directorio entrega su cargo al Sr. Nicolds Ramirez, quien hasta esa fecha se habia desempefiado como
gerente corporativo comercial. Este ultimo renuncia en enero del afio 2011, asumiendo interinamente el
Sr. Martin Gonzalez, quien habia ingresado a la Compaiiia en junio del afio 2010, ocupando el cargo de
gerente corporativo comercial.

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, observandose la falta de un drea destinada exclusivamente al analisis de riesgo
de la cartera, que fuera independiente de la gerencia corporativa de productos financieros.

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 gestién, y una subgerencia de
gestion financiera. La gerencia corporativa de administracion era la encargada ademas de efectuar el
céalculo de las provisiones.

d) Las restantes gerencias corporativas
correspondian a la gerencia corporativa de informética 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
e internacional, cuya cabeza era el Sr. Daniel Meszaros.

52 IMPLEMENTACION DE LAS
RENEGOCIACIONES

a)  En Empresas La Polar S.A. se desarrollé
una practica que tenia por objeto poner al dia a clientes que se encontraban en mora, la cual se
materializaba mediante la renegociacion 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 declaracion
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 definié 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 utilizacién a contar del afio 2002. Inicialmente, la practica de repactaciones
unilaterales -también denominada como “normalizacion”- era aplicada a clientes que, segun clasificacion
de la Sociedad, se encontraban en los tramos de mora 7 y 8, que implicaban moras de més 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 “normalizacion” de
clientes se convirtié6 en un procedimiento rutinario e institucionalizado en el area de cobranzas de la
Compaiiia, situacién 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.

¢)  En un primer momento, la normalizacion
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 nimero de normalizaciones, se aumenta la utilizacién de operadores de
dicha unidad. Es asi como se entregaban listas de Rut de clientes a operadores del Call Center con la
instruccion de “normalizar” sélo el saldo en mora o la totalidad del crédito. Todas estas renegociaciones se
realizaban sin ninglin 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 compayiia 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 realizaciéon de las renegociaciones
unilaterales a través de operarios del Call Center origind 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 razon de la realizacion 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 distraccién 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 utilizacion de los operarios del Call Center para la realizacién de las renegociaciones
unilaterales, es que en el transcurso de mayo de 2009, la gerencia corporativa de productos financieros
requiere a la gerencia corporativa de informatica de la Compaiiia el desarrollo de una herramienta
computacional que tenga por objeto “normalizar” clientes 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 informética y logistica de fecha 29 de mayo de 2009.

D 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 renegociacion que se debian
aplicar a cada cliente, en cuanto a plazos, tasa de interés y la aplicacion de algun 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. Ismael Tapia sefiala “El paso a produccion incluia las instrucciones para
ejecutar un job en particular. Siempre nos referimos a ejecutar ese “job”. Nunca se mencioné que era
ejecutar repactaciones automdticas, sino ejecutar el proceso especial que implemento informdtica, que en
la prdctica era un programa que repactaba automdticamente, pero que como lo ejecutaban los




operadores, se conocia solamente el numero del programa, no se les tiene que entregar mas 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, desarrollé un archivo maestro
denominado “BASESMAYO” el cual, entre otra informacidn, incluia el valor de la cartera, propia y
securitizada, segmentada por morosidad y condicién de renegociacion, replicando la informacion base
utilizada para la determinacion de provisiones. A partir de esta informacion, 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 proposito del
archivo BASESMAYO sefiala: “Lo recibian distintas personas, en ocasiones Julidn 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 Guzmdn, 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, Julidn con Ismael tenian una hoja
donde monitoreaban los montos de las repactaciones que Julidan le instruia a Ismael. Julidn dentro de los
mensajes le decia Ismael liderar en los tramos 30, 60 dias, era un codigo interno...”.

h)  Asimismo, se observa que el Sr. Julian
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 aplicacién computacional. Para ello en diversas
oportunidades copiaba a la Sra. Farah en las instrucciones que impartia al respecto. De ello dan cuenta
diversos correos electrénicos que se han agregado en formato digital a fojas 8128 del expediente.

5.3 CARTERA DE COLORES

a) El creciente nimero de clientes
renegociados unilateralmente termind 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 tltimo
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 normalizacién de clientes que se encontraban
en mora. Este comité identificé un aumento significativo de los clientes con condicién de renegociados y
repactados, observando ademas que los clientes tendian a mantenerse en dicha condicidn, lo que motivaba
el problema de recaudacién de la cartera de La Polar. Lo descrito consta en los documentos N°109 y
N°110 incluidos en la documentacién presentada por el Sr. Moreno, que se encuentra incorporada al
expediente a fojas 5977.

c) El impacto producido por la
“normalizacion” 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 identificé que el proceso de “normalizacién”
de deudas a través de renegociaciones unilaterales habia originado una cartera que llegd a alcanzar un
numero aproximado de 511.000 clientes, la mayoria de los cuales no presentaban pagos por periodos
significativos de tiempo. Para la identificacién de las morosidades se efectud en los afios 2008 y 2009 una
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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
conoci6 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 Julian hizo a informatica eran
identifica a cuyos clientes no hubieran hecho un pago real, es decir, en efectivo, independiente del monto,
en mas 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, mas 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.

e) 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 Compaifiia 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. Rolando 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 0 morado”. El Sr. Juan Ignacio Maturana, subgerente de
gestion, en declaraciones que rolan a fojas 5911, seiiala “Creo que verde bautizamos después a la cartera
normal. Los colores eran amarillo, rojo y morado.”

1] La cartera 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.

54 COMITE DE COBRANZA ANO 2010

a)  En el afio 2010, poco después de asumir
como gerente general y habiendo tomado conocimiento de la cartera de colores, el Sr. Ramirez forma un
comité de cobranza, al cual se fue uniendo personal de distintas areas de la Compafiia hasta formar un
érgano multidisciplinario conformado por personal perteneciente tanto a la gerencia corporativa de
productos financieros, la gerencia corporativa de administracion y la gerencia corporativa de informatica y
logistica, contando ademas con la asesoria externa de un sociélogo.

b)  El objetivo de este comité era identificar a
los clientes de la cartera de colores con una mayor probabilidad de cobro, asi como desarrollar mejores
practicas y estrategias de cobranza para estos clientes, para ser implementadas en los llamados
laboratorios de cobranza. '

c) Los miembros de este comité estuvieron
al tanto de la practica de normalizar a los clientes, utilizindose el término “revolving” para identificar
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dicho proceso. Asimismo, los miembros de este comité conocian con exactitud el tamafio de la cartera
que se encontraban gestionando y la condicion de morosidad que compartian los clientes de dicha cartera.
De lo anterior dan cuenta, entre otros, los correos electrénicos enviados por el Sr .Javier Vega, que rolaa
fojas 8165 , con fecha 24 de junio de 2010 y correo enviado por la Sra. Lorena Concha con fecha 2 de
diciembre de 2010, que se adjunta a continuacién.

De: Lorena Concha (Gte. Estrategia) [mailto:lconcha@lapolar.cl]
Enviado el: jueves, 02 de diciembre de 2010 12:37

Para: Cr. Juan Carlos Leiva (Sub.Gte); Cob. Jorge Rojas

CC: Ger. Julian Moreno (Gte. Prod. Fcieros.)

Asunto: marcas de color a clientes

Juan Carilos, haciendo un levantamiento de a quiénes se les estaba enviando Estado de Cuentas
(Energizados o normales), nos dimos cuenta que existen nuevos clientes de color, no marcados por
Julian en su momento => 3.141 clientes para el vencimiento 15.

De acuerdo a lo conversado recién con Julian, estos clientes no deben ser marcados de color y se debe

proceder con ellos con el proceso de cobranza y provisiones respectivo y es respectivo y NO llevarlos a revolving, y
por lo tanto eliminar la marca de color.

No debe volver a marcarse ningtn cliente de color que no sea los que fueron marcados por Julian, y los
que estén marcados hay que desmarcarios y llevarios al proceso de cobranza y provision que le
corresponda.

La base que encontramos en este vencimiento te la haré llegar en correo aparte, y cuando tengamos del
resto de los vencimientos también.

Suma de cltes | cat_now
Total

cal_original A R M S/C general

A 3 894 639 1.536
M 5 118 12.171 314 12.608
R 5 816 14.188 744 15.753
S/C 1.686 1.164 291 89.990 93.131
Total general 1.699 2.992 26.650 91.687 123.028

Lorena Concha L.
Gerente de Estrategia
Teléfono: +56(2)3833478
email: lconcha@lapolar.cl

De: Lorena Concha (Gte. Estrategia) [mailto:lconcha@Iapolar.cl]

Enviado el: jueves, 02 de diciembre de 2010 12:21

Para: 'Gt. Julian Moreno'’

CC: Gestr. Fernanda Jolo (Subgerente Estrategia Clientes); Gestr. Mario Pizarro M. (Analista CRM)
Asunto: RV: Envio memoec-1512 // DISTRIBUCION

Julian, de este vencimiento la distribucién es la siguiente, 28.200 (23%) que siguen siendo energizados
se les envi6 Estado de Cuentas.
Estamos preparando la visién por cada vencimiento.
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Lorena Concha L.

Gerente de Estrategia
Teléfono: +56(2)3833478
email: [concha@lapolar.cl

De: Gt. Julian Moreno [mailto:imoreno@lapolar.cl]
Enviado el: miércoles, 01 de diciembre de 2010 19:05

Para: Gestr. Lorena Concha (Gerencia de Estrategia)
Asunto: RV: Envio memoec-1512

De: root@nodohp01.lapolar.cl [mailto:root@nodohp0l.lapolar.cl]

Enviado el: miércoles 1 de diciembre de 2010 11:36

Para: estctas@/apolar.cl

Asunto: Envio memoec-1512

d) En este comité se le otorga la
denominaciéon de “energizados” a los clientes incluidos en la cartera de colores, utilizindose
indistintamente ambos calificativos para hacer referencia a los clientes sujetos a renegociaciones
unilaterales.

e) Los resultados de las campaiias para los
clientes energizados fueron comunicados regularmente a la gerencia general, esto es, los Sres. Ramirez y
Gonzalez, y al Sr. Alcalde y a los Sres. Moreno y Fuenzalida, entre otros, y al menos esporadicamente a la
Sra. Farah. En su declaracion de fecha 15 de noviembre de 2011, a la pregunta “Cémo le consta que Pablo
Alcalde estaba al tanto de la recuperacion de la cartera energizada”, el Sr. Jorge Rojas sefiala “Por
mensajes a través de Nicolds, él comentaba que Pablo le pedia prioridad para el proyecto y porque Pablo
Alcalde una vez nos encontramos en la oficina de Julian y él me dijo que el proyecto de energizados era el
segundo proyecto mds importante de la compaiiia. Esas fueron las palabras textuales que recuerdo.
Pienso que eso fue en marzo de 2011,

5.5 GERENCIA DE GESTION - INFORMES
DE GESTION

a) El efecto que produjo 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 gestion estaba la generacion de reportes e informes, la mayoria de ellos conocidos al interior
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de La Polar como Informes de Gestion (IDG). Estos reportes incluian informacion relacionada con la
marcha de los distintos negocios desarrollados por La Polar, contindose 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 Gestién de Recaudacion, el Informe de
Gestion 2, el Informe de Gestion Clientes Retail y el reporte Sindptico Reflujeados.

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

d)  Encuanto al IDG Financiero, cabe sefialar
que a contar de finales del afio 2009 a este reporte se le incluyé de manera aislada la informacion de
colocaciones originadas por las renegociaciones unilaterales, las que eran identificadas como
“renegociaciones por sistema”. En su declaracion de fecha 23 de noviembre, rolante a fojas 5905 del
expediente, a la pregunta “Para que sefiale el testigo si recuerda que Marta Bahamondes en el aiio 2009
le pidio investigar el origen de la ocurrencia de un alto volumen de renegociaciones...”, el Sr. Juan
Ignacio Maturana, subgerente de gestion hasta marzo de 2010, sefiala “...No recuerdo la fecha exacta,
como fines de 2009, un dia el IDG supongo que era el financiero, traia un numero muy alto de
renegociaciones, muy fuera de lo normal. Lo que me levanto sospechas y fui al call center a contar a la
gente, a los operadores, con eso saqué el cdlculo de las renegociaciones por minuto que tenia que hacer
cada operador y no recuerdo el niumero, pero era imposible. Lo expuse a Marta (Bahamondes) y
desconozco si ella lo habra informado hacia arriba 'y ahi se decidio ver lo que pasaba. Marta me instruyo
a ver qué pasaba por qué estaba ese numero tan raro (...) No recuerdo bien con quién hablé, informdtica
o crédito. La conclusion era que estaban haciendo renegociaciones por sistema. Lo informé a Marta. Ella
en su momento habra informado a Maria Isabel y ella supongo habrd conversado con Julidn porque nos
llegé de vuelta que eso se podia hacer que era para regular la cartera. Después de eso no sé si Marta o
Maria Isabel, encomendo especial cuidado con lo que hiciera Crédito. Todos sabiamos que eran
renegociaciones por sistema, pero no sé si todos teniamos claro lo que era. Yo sabia que eran estas
renegociaciones por procedimientos batch. No tengo certeza de haber usado la palabra unilateral, no sé
si era relevante, sé que era por sistema batch y que se hacia de noche.” A la pregunta “Para que diga el
testigo desde cudndo se incluyé la informacion de las renegociaciones por sistema en el reporte IDG
Financiero”, el Sr. Maturana sefiala “Poco después de eso, finales 2009. No recuerdo quien me lo pidio si
fue Marta o Maria Isabel a modo de separar las por sistema para vigilar lo que hacia crédito”.

e) 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 Gonzélez. Asimismo, el Sr. Alcalde sigui6 recibiendo esta informacién 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.

f) Otro reporte preparado por la gerencia de
gestion corresponde al Informe de Gestién de Recaudacion, en adelante IDG Recaudacion, el cual fue
elaborado a partir del segundo semestre del afio 2009. El IDG Recaudacién era un reporte diario que
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contenia, entre otra, la siguiente informacion: (i) monto de dinero recaudado a la fecha del informe
proveniente de la cartera de créditos de La Polar, comparado con igual mes del afio pasado; (ii) meta de
recaudacion de la cartera para el mes correspondiente y para igual mes del afio pasado; (iii) valor mensual
de la cartera total, normal y renegociada de La Polar desde enero de 2006, a valor facial es decir suma de
cuotas; (iv) tasa de pago mensual de la cartera total, normal y renegociada desde enero de 2006; (v)
numero de clientes que mensualmente efectuaban pagos a la cartera y; (vi) recaudacion de la cartera
segmentada entre normal y renegociada.

g) Durante gran parte del afio 2010,
aproximadamente desde abril hasta diciembre de ese afio, en el IDG Recaudacion se incorporé de manera
aislada la informacién de la recaudacion de la cartera de colores. Asi, en dicho informe se detallaba el
monto recaudado, y el nimero de clientes que efectuaban dichos pagos, para los clientes identificados
como amarillo, rojo y morado. A la pregunta, “Para que sefiale el testigo desde y hasta cudndo se incluyo
de manera segmentada la informacion de recaudacion de la cartera de colores en el IDG
Recaudacion...”, la Sra. Marta Bahamondes, quien lideraba la gerencia de gestion, indica en su
declaracion, que rola a fojas 5813 del expediente, que “Desde febrero hasta Octubre de 2010, de Octubre
a Diciembre cambio a energizada y después pedi que me informaran como se iba a llamar la cartera a
contar del 2010. Yo hice la modificacion de la cartera de colores, después de ir a un Comité de Cobranza.
Como se estaban haciendo campafias, lo considere relevante.” A la misma pregunta, en declaraciones que
rolan a fojas 5910, el Sr. Maturana responde “Poco después de fines de 2009 y marzo de 2010, eso no se
saco. Lo de la cartera de colores: no recuerdo, yo participé en las primeras reuniones con crédito o si me
lo pidi6 Marta. De incluirlas: cuando bajamos con Nicolds a ver lo de crédito, a la semana siguiente
crédito hizo una presentacion donde nos mostraron a nosotros con Nicolds sus cartera colores y akhi fue
donde empezamos a incluir los colores para saber cudnto pagaba, los colores eran cliente sin pago real
en X meses dependiendo del color. Ahi descubrimos este mundo paralelo, porque si vas a las bases de
gestion, el cliente estaba al dia, en alusion a las distintas empresas”.

h)  El IDG Recaudacién 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 Gonzilez. Habiendo asumido
como presidente del directorio, el Sr. Alcalde recibi6 en algunas ocasiones el IDG Recaudacién, mismo
caso para los gerentes corporativos Sres. Meszaros, Grage y Fuenzalida, los cuales recibieron dicho
reporte ocasionalmente. Lo anterior de acuerdo a correos electrénicos que se encuentran incorporados al
expediente administrativo a fojas 8128.

i) 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 aiio 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.

)] 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.

k) El Informe de Gestion Clientes Retail,
IDG Clientes Retail, era otro informe, de periodicidad diaria, preparado por la gerencia de gestion, el cual
informaba basicamente las colocaciones de nuevos créditos originadas exclusivamente por el negocio de
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retail de La Polar, incluyendo ademas los plazos promedios de originacion de estos créditos, los ingresos
financieros asociados y las metas mensuales de nuevas colocaciones originadas en el sector retail. La
elaboracion del IDG Clientes Retail se habria iniciado en el primer trimestre del afio 2010, siendo remitido
a la gerente corporativa de administracion, Sra. Farah, al gerente corporativo de productos financieros, Sr.
Moreno, y al gerente general, sucesivamente los Sres. Ramirez y Gonzalez, en tanto el Sr. Alcalde recibié
en algunas ocasiones dicho reporte.

)] La gerencia de gestién también elaboraba
el informe denominado Sinéptico Reflujeado. Este reporte informaba los pagos asociados a la cartera de
La Polar, identificando si éstos correspondian a pagos reales, dinero en efectivo, o pagos originados en
renegociaciones o refinanciamiento. El Sindptico Reflujeado ademas informaba el monto de los pagos
reales y los pagos por renegociaciones y refinanciamientos que correspondian a la cartera propia de La
Polar y a la cartera securitizada de la misma. A contar del segundo semestre del afio 2009, en el reporte
Sinéptico Reflujeado se informaba los pagos por renegociaciones generados por las renegociaciones
unilaterales por sistema, siendo éstas identificadas como “renegociaciones pre emitidas”. El reporte
Sindptico Reflujeado era preparado al menos desde el afio 2009 y Maria Isabel Farah era la tnica gerente
corporativa que lo recibia. Lo anterior de acuerdo a correos electrénicos que se encuentran incorporados al
expediente administrativo a fojas 8128.

m) La gerencia de gestion fue requerida por
personal adscrito a la gerencia corporativa de administracion, en especifico por la Sra. Mariela Diaz
Bahamondes, que se desempeiiaba como analista dependiente directamente de la Sra. Farah, para preparar
los informes IDG Recaudacién, IDG 2 y el reporte Sindptico Reflujeados en versiones independientes que
consideraran el total de la cartera, la cartera normal y la cartera energizada. Lo anterior de acuerdo a
correos electrénicos que se encuentran incorporados al expediente administrativo a fojas 8128.

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

56 RELACION ENTRE GERENCIA DE
GESTION Y COBRANZAS.

a) Para la preparacion de los informes
relacionados a la cartera de La Polar, especificamente con lo que tenia que ver con las renegociaciones por
sistema incluidas en el IDG Financiero, la recaudacion de la cartera de colores incluida en el IDG
Recaudacion y para la preparacion de los informes independientes de la cartera normal, total y energizada,
la gerencia de gestion mantenia permanente contacto con la gerencia corporativa de productos financieros,
principalmente con el Sr. Ismael Tapia, quien era el encargado de comunicar los “Procesos Especiales” a
informatica.

b) En tal sentido, el Sr. Tapia copiaba
regularmente a la Sra. Bahamondes en los correos enviados a informatica en los cuales el primero
informaba los clientes que debian ser renegociados unilateralmente de forma automatica. Con esto, la
gerencia de gestion tenia conocimiento de la base de clientes sujetos a renegociaciéon automética, los
montos y el namero de clientes renegociados automaticamente diariamente y la recaudacion de dicha
cartera. Lo anterior de acuerdo a correos electronicos que se encuentran incorporados al expediente
administrativo a fojas 8128.

w. Libertador Bernardo
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¢)  Adicionalmente a la informacién que le
pudiera enviar personal de la gerencia corporativa de productos financieros, la gerencia de gestion recibia
informacion de otras areas de la Compaiiia, tales como el area de contraloria interna.

) 57 OTRA INFORMACION DE
RECAUDACION

Adicionalmente al IDG Recaudacién, el Sr.
Moreno remitia de manera diaria, a lo menos desde el afio 2008, la informacién de recaudacion de la
cartera. Esta informacion era enviada a la gerente corporativa de administracion, Sra. Maria Isabel Farah,
al gerente corporativo de finanzas, Sr. Santiago Grage, al gerente corporativo de informatica y logistica,
Sr. Fuenzalida, y al gerente general, sucesivamente, Sres. Pablo Alcalde, Nicolas Ramirez y Martin
Gonzalez, no obstante, al asumir como presidente del directorio el Sr. Alcalde siguié recibiendo esta
informacion. El reporte enviado por el Sr. Moreno incluia la informacién de recaudacion de la cartera de
La Polar, en base diaria y mensual, desde el afio 1999,

5.8 REALIDAD PRESENTADA EN LOS
INFORMES

a)  La informacién contenida en los informes
preparados por la gerencia de gestion mostraba lo siguiente: a contar del afio 2006 se nota 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, en tanto para los afios 2009 y 2010
representaron un 75% de éstas; se nota similar patron para los ingresos financieros originados en las
colocaciones por renegociaciones; un deterioro sistematico y constante de la tasa de pago que cae de
rangos mensuales de 8% en el afio 2006 a rangos de 3% en el afio 2010 y 2011, presentando en ciertas
oportunidades valores menores a 3% en dichos afios; y en promedio 500.000 clientes efectuando pagos
mensualmente.

b)  Adicionalmente, a partir del informe
Sindptico Reflujeado, se podia observar para la cartera propia de La Polar (cartera no securitizada), que
los pagos reales en los 1ltimos 3 afios eran en promedio tan solo el 25% de los pagos totales de dicha
cartera. Esta situacion era diametralmente opuesta a la cartera securitizada, en la que los pagos reales
explicaban al menos el 50% de los pagos totales de dicha cartera en los afios 2008 y 2009 y mas del 75%
en los afios 2010 y 2011. Por otra parte, durante el afio 2011, del total de la recaudacion obtenida por la
cartera de La Polar, en promedio el 65% de dicha recaudacién era destinado a la cartera securitizada, la
que representaba aproximadamente el 11% de la cartera total, siendo el restante 35% de la recaudacién
destinada a la cartera propia de La Polar, la que explicaba el 89% de la cartera total. En este informe
ademas se podia advertir que a partir del afio 2009, los pagos por renegociaciones unilaterales estaban
concentrados en la cartera propia de La Polar, identificados como renegociaciones pre emitidas,
explicando una parte significativa de los pagos por renegociaciones. Asimismo, se observaba que las
renegociaciones pre emitidas dejaron de efectuarse para la cartera securitizada a contar del afio 2010 y que
no eran efectuadas para la cartera normal.
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59 OPINION CLASIFICADORAS DE
RIESGO DE EMPRESAS LA POLAR

a) En su resefia de julio de 2008, Fitch
Rating Clasificadora de Riesgo Limitada indica lo siguiente : “...los principales desafios que 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 compatiia a los ciclos econdmicos”.

b) En su resefia de abril de 2009, Fitch
apunta lo siguiente “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”.

¢)  Asimismo en su resefia de abril de 2009,
Fitch sefiala lo siguiente: “...Con fodo el fuerte aumento de las colocaciones, segun se mencioné
anteriormente, correspondié a una estrategia por parte de la compaiiia 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 afio 2010,
Fitch no se pronuncia acerca de las causas de crecimiento de la cartera.

3

d)  Por otra parte, Feller Rate Clasificadora
de Riesgo Limitada, en su resefia 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 economico caracterizado por un incremento en el nivel de morosidad de los créditos
evidenciado tanto en la empresa como en la industria y un escenario econémico adverso. La clasificacion
considera que la empresa mantendrd conservadoras politicas financieras de inversiones y una adecuada
calidad y recuperabilidad de la cartera de colocaciones”.

e) En su resefia de agosto de 2009, Feller
acot6 lo siguiente: “Las perspectivas asignadas a las clasificaciones son “Negativas”. Feller Rate
considera que el perfil financiero de la empresa puede verse debilitado respecto a la clasificacion actual
de riesgo. Ello, en la medida que la empresa presenta un relativamente elevado nivel de endeudamiento
respecto de periodos anteriores y que la generacion de Ebitda podria verse presionada producto de un
mayor nivel de gastos en provisiones y castigos para el 2009. Esto, en consideracion a las estrategias
implementadas en el negocio crediticio a principios de 2008 y un entorno de desaceleracion economica y
de mayor desempleo, con sus potenciales desfavorables efectos sobre la recuperabilidad de la cartera de
créditos”.

) En su reseiia de agosto de 2009, Feller
menciona también: “La cartera de colocaciones presenta un significativo crecimiento explicado
principalmente por el incremento de las ventas de la compafiia, la incorporacion de tarjeta habientes y la
fuerte penetracion alcanzada por la tarjeta “La Polar”.

g) En la resefia de agosto de 2010, Feller
apunta lo siguiente: “En consideracion al escenario volatil y de desaceleracion del consumo, la empresa
restringic sus politicas crediticias en 2009 limitando ciertos productos y estableciendo pautas mds
restrictivas en la originacion de créditos, asi como un fuerte énfasis en la cobranza de los mismos. No
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obstante, la cartera de colocaciones mantuvo su agresivo crecimiento, que a diciembre de 2009, alcanzé
al 23%. Ello contrasta con la estabilidad y disminucion del volumen de colocaciones evidenciadas hasta
el tercer trimestre del 2009 por otros participes de la industria.”.

h)  Asimismo, en su resefia de agosto de
2010, Feller anoté: “ La cartera de colocaciones presenta un significativo y sostenido crecimiento
explicado principalmente por la incorporacion de nuevos clientes producto de la apertura de nuevas
tiendas, la fuerte penetracion alcanzada por sus productos financieros en la base de clientes y el fuerte
incremento experimentado hasta mediados de 2008, de las colocaciones provenientes de las lineas
blancas y electronica, que se reflejaron, adicionalmente, en un aumento del plazo promedio de la cartera
y mayores ingresos financieros devengados.”

5.10 CONTRALORIA INTERNA

a) No solo la informacién contenida en los
reportes preparados por la gerencia de gestion 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 dreas que prepar6 documentacion referida al volumen anormal de renegociaciones fue la
gerencia de controlaria. Esta drea 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 administracion. En declaraciones que rolan a fojas 5440, la Sra. Fabiola Maldonado apunta “4
mediados de 2007, renuncia la gerente de contraloria, y yo solicite el cambio para esa gerencia, bdsicamente
porque pensé que habia cumplido un ciclo en las dreas de operaciones. Yo soy contado 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 4rea sefiala en
declaracién que rola a fojas 4662, “Se cred en el 2007 a raiz de lo que exigia la Circular 17 de la SBIF y en
ese proceso llegué a la compafiia a conformar el equipo de auditoria interna”.

b) A lo largo de su funcionamiento, la gerencia
de contraloria interna nunca efectué 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 como
evoluciond dicha drea en términos de integrantes y responsabilidades....”, 1a 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 dejo 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, renuncic 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. Mario 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 cont6 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
2008-2011”, la Sra. Fabiola Maldonado sefiala “El cargo estuvo vacante todo el periodo. Todas las materias
formalizadas, estructuradas las veia cada subgerente con Maria Isabel”.
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d)  Diversos informes preparados durante el afio
2009 por personal adscrito a la gerencia de contraloria interna, que se encuentran incorporados al expediente
administrativo en formato digital, segin dan cuenta las actas de entrega que rolan a fojas 1163 y siguientes,
reportaban la realizacién indiscriminada de renegociaciones y de problemas en la identificacion de los
clientes.

e)  En el documento titulado “Informe detallado
Andlisis Sistema de Control Interno Emisién y Operacion Tarjeta de Crédito La Polar diciembre de 2009~
emitido por la gerencia de contraloria interna, se advierte que 680.000 clientes que tienen mora mayor a 360
dias se encuentran mal categorizados, clasificando, por ejemplo, a 200.000 como sin problemas y otros
200.000 como renegociados.

f) Ademas, en el informe “Refinanciamiento de
Deuda- diciembre de 2009”, que aborda de manera exclusiva la renegociacion de clientes, se reporta que
durante los meses de noviembre y diciembre de 2009, se habian efectuado aproximadamente 368.000
renegociaciones. Algunas de las observaciones presentadas por este informe eran: (i) el 96% de las
renegociaciones efectuadas en el periodo bajo anélisis fueron efectuadas en la casa matriz de La Polar; (ii) el
96% de las renegociaciones fueron efectuadas sin pie lo que contraviene la politica de la Compaifiia; y (iii), en
base a un muestreo, existian clientes renegociados para los cuales sus tltimas fechas de pago databan de los
afios 2005 y 2006.

5.11 SERNAC

a)  Enel afio 2009, y a causa de las masivas y
miltiples renegociaciones unilaterales, el nimero de clientes de La Polar que efectud reclamos en forma
directa o a través del SERNAC crecié 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.

b) Para la respuesta de los reclamos se
estableci6 un procedimiento denominado “Convenio de Finiquito”, el cual fue informado a todas las
tiendas de La Polar mediante correo electronico de fecha 4 de agosto de 2009 remitido por el Sr.
Guillermo Donoso, que a esa fecha se desempefiaba como Jefe de Reclamos Clientes, que pertenecia a la
gerencia corporativa de administracion. Esta documentacion se encuentra a fojas 378 del expediente.

c) Con fecha 31 de diciembre de 2009, La
Polar recibe comunicacion por parte del SERNAC, en la que se adjunta un reclamo de un cliente que habia
sufrido numerosas repactaciones. De esta comunicacién tomaron razén los Sres. Farah, Moreno y Ramirez
segun da cuenta el documento que rola a fojas 6738 del expediente.

d) Durante el transcurso de marzo de 2010,
Empresas La Polar recibe una nueva comunicacion por parte del SERNAC, esta vez del Director Regional
SERNAC Atacama, en la que informa que dicha institucion ha recibido “numerosos reclamos de
consumidores, quienes sefialan que en sus estados de cuenta figuran repactaciones y/o renegociaciones
que aseguran no han autorizado”. Este documento rola a fojas 4148 del expediente administrativo.

e) A través de correo electronico de fecha 21
de abril, el Sr. Luis Toro Bossay, asesor legal externo de La Polar, envia una propuesta de respuesta al
SERNAC de Copiap6. En el cuerpo del correo electrénico el Sr. Toro sefiala lo siguiente: “Finalmente, les
reiteramos que, en nuestra opinion, la prdctica en comento tiene poca presentacion y podria servir de
base para suspicacias, especialmente respecto de aquellos clientes/consumidores que, no obstante no ser
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habidos, sus deudas han sido objeto de varias repactaciones en un mismo afio calendario”. Este correo
rola a fojas 4152 del expediente administrativo.

f) En la respuesta entregada al SERNAC de
Copiapo, suscrita por el Sr. Moreno, se sefiala, entre otras, que: (i) se niega la inexistencia de
repactaciones y/o renegociaciones no autorizadas, “Todas las operaciones que SCG realiza, lo hace con el
consentimiento directo de sus clientes 0 a nombre y en representacion de los mismos, en ejercicio de un
mandato que cada cliente suscribe y conoce ciertamente, tanto en su existencia como en sus término...
Por lo mismo, no son_efectivos los hechos denunciados a que se refiere su Oficio Ordinario, ya que los
clientes de SCG han actuado personalmente o debidamente representados, de modo que, no tenemos
conocimiento de repactaciones o renegociaciones sin autorizacion...”’; y ademas se sefiala que no se han
recibido reclamos por la realizacion de repactaciones y/o renegociaciones sin consentimiento de los
clientes. Esta respuesta rola a fojas 4166 del expediente administrativo.

g) Debido a que reclamos de clientes
producto de las renegociaciones unilaterales continuaron presentandose ante el SERNAC, se gatilla
finalmente un proceso de mediacion colectiva ante dicho Servicio a contar de junio del afio 2010.

h)  En noviembre del afio 2010, y en el marco
de la mediacion con el SERNAC, La Polar compromete la adopcién de medidas destinadas a resolver los
problemas denunciados por clientes.

5.12 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 analisis del comportamiento de pago de los clientes a través del
tiempo, determinaba las tasas de provision que debian aplicarse a la cartera de créditos, de acuerdo al
tramo de morosidad y la condicion de renegociado de la acreencia. En la practica, el calculo 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 célculo de las provisiones era
necesario contar con la informacién de la cartera segmentada por tramo y por condicién de renegociacion.
En tal sentido, la informacién 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, €sta también se encontraba distorsionada para la cartera de clientes de colores, puesto que
cuando la renegociacion era efectuada para clientes con mora menor a 90 dias, éste no quedaba marcado
como renegociado.

c) La practica de “normalizaciéon” 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 normalizacién ocultaba tanto la morosidad real
como la condiciébn 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.
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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.

e) 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.

5.13 DIRECTORIO

a)  El directorio y el comité de directores de
La Polar eran informados acerca del desempefio de la cartera crediticia de La Polar a través de
presentaciones que eran efectuadas, mayoritariamente, de manera conjunta por los Sres. Farah y Moreno,
sin perjuicio de que, en ocasiones, dichas presentaciones podian ser realizadas indistintamente por uno de
ellos, y puntualmente por los Sres. Alcalde y Ramirez, en su ejercicio como gerente general de la
Compaiiia. No obstante lo anterior, cabe sefialar que las mencionadas presentaciones no tenian lugar todos
los meses. Por ejemplo, en el afio 2010 se efectud una sola de estas presentaciones, la que se verificé en el
mes de enero ante el comité de directores y no ante el directorio.

b) A contar de junio de 2010, Ilas
presentaciones antes sefialadas dejan de efectuarse, remplazandose por la inclusién en los reportes
mensuales que son presentados al directorio de informacidn relacionada a la cartera de créditos. Entre la
informacion de la cartera que se incluye en los reportes mensuales se tenia, entre otras, la participacion de
la tarjeta en las ventas de retail, morosidad, provisiones, valor de la cartera propia y securitizada y
composicion de la cartera entre normal y renegociada.

c¢) En sesion de directorio del 29 de
septiembre de 2010, el Sr. Moreno efectia una presentacion en la que da a conocer al directorio la
clasificacion implementada por su area para la categorizacion de clientes, la que es utilizada en los
procesos de generacion de créditos y asignacion de cupos. Esta presentacion rola a fojas 5297 del
expediente administrativo. Segin dicha presentacion, los clientes E, definidos como de riesgo superior,
eran clientes que tenian mora mayor a 4 (mayor a 120 dias) en los ultimos 5 meses, no tenian cupo
disponible y explicaban el 0,98% de las ventas de L.a Polar. Asimismo, se inform¢é al directorio que los
clientes categoria E representaban el 48,9% del volumen de la cartera, aun cuando en nimero solo
explicaban aproximadamente el 30% del total de clientes, presentando una deuda promedio de M$824,
muy superior a la deuda promedio del total de la cartera que alcanzaba a los M$574. Cabe precisar que en
la presentacion aludida no se inform¢ al directorio que la formacion de esta cartera respondia a la practica
de repactaciones unilaterales, desconocida para sus integrantes, asi como tampoco que se habia
implementado una categorizacion de esta misma cartera, sobre base de colores, destinada a hacer un
seguimiento de la verdadera situacion de morosidad de los clientes por parte de los integrantes de las
gerencias que si tenian conocimiento de dicha situaciéon. Por otra parte, las categorias C, D y E,
correspondientes a las categorias denominadas de riesgo medio, medio alto y alto respectivamente,
explicaban el 70% de los créditos de la cartera de L.a Polar, aun cuando en términos del nimero de clientes
solo representaban el 59,5%.

d) En la misma sesién de directorio del 29

de septiembre de 2010, el directorio también fue informado de la existencia de un plan de recuperacion

para los clientes E, denominados “Energizados. Segun el plan de gestion, se desarrollarian diferentes
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acciones dependiendo de la segmentacion de la cartera segun la probabilidad de pago, lo que
permitiria que tan solo después de 3 afios el numero de clientes en la categoria E disminuyera de
414.278 a 240.000, pasando de MMM$341, que representaba el 49% de la cartera, a MMM$209,
representando el 30% de ésta. Dicha proyeccion implicaba, por una parte, que del saldo inicial
informado correspondiente a la cartera E se estimaba lograr una recuperacion por cobranza de
MMMS 266 y efectuar castigos por MMM$75, y por otra parte, que de las nuevas colocaciones
que se generarian en dicho periodo, MMM$209 caerian en dicha cartera.

e) Como resultado de Ila referida
presentacion, el directorio unicamente requiere a la gerencia corporativa de productos financieros y a la
gerencia corporativa de administracién, encargada de la determinacion de las provisiones, que efectien un
analisis a fin de determinar la consistencia entre el modelo comercial de categorizacion y el modelo de
provisiones.

D) La siguiente sesion de directorio se
efectiia en Colombia el 29 de octubre de 2010, con ocasién de la apertura de la primera tienda en dicho
pais, sin que se discuta nada al respecto de la informacion de la que habia tomado razén el directorio en la
sesion anterior.

2) Posteriormente, en sesiones de fechas 22
y 24 de noviembre de 2010, el comité de directores y el directorio respectivamente, toman conocimiento
del hecho que habia clientes que tenian mas de una renegociacion, lo cual no era considerado en el modelo
de provisiones utilizado por la empresa, la que tomaba como variable la realizacion de una renegociacion.
Habiendo conocido aquello, y sabiendo del volumen de la cartera E y el plan de recuperacion de la misma,
los miembros del directorio y comité de directores se limitaron a pedir a la administracion analizar el
impacto que ello podria producir en las provisiones, de forma de determinar la suficiencia de las mismas,
y agilizar el andlisis solicitado en sesion de 29 de septiembre de 2010.

h) Ademas, en la sesion de directorio de
fecha 24 de noviembre de 2010, se indica “El Sr. Franke sefialé que, si era necesario contratar asesoria
externa adicional para tratar este tema, se le autorice a la administracion para que lo haga si lo estima
necesario. Asimismo, planteé que es importante que la administracion analice la forma como estructurar
dreas tales como contraloria, administracion y finanzas, teniendo en consideracion el importante
crecimiento que ha tenido tanto en las ventas retail como especialmente en el drea crediticia, y junto a
ello ahora se suma todo el importante apoyo que se a dado y se requiere seguir dando al desarrollo de La
Polar en Colombia”. En dicho directorio se acordd autorizar a la administracion para contratar asesoria
externa para el proceso de andlisis de los sistemas de riesgo y provisiones, en la medida que lo estime
necesario.

i) Con fecha 15 de diciembre de 2010, se
realiza una nueva sesion de directorio, analizandose aspectos como la gestion de ventas del periodo, el
plan Colombia, analisis de parametros presupuestarios, transacciones con personas relacionadas y la
calendarizacion de las sesiones de directorio del 2011, sin ahondarse en el analisis de ninguno de los
temas tratados en las sesiones de directorio de septiembre y noviembre de 2010.

1) En la misma sesion del comité de
directores de fecha 6 de enero de 2011, se indica “El Director Sr. Andrés Ibdiiez sefialé que se han
conocido con anterioridad ciertas variables, incluyendo algunas de las presentadas, pero no con el nivel
de detalle que se estdn abordando ahora”. Asimismo se indica “El Director Sr. Andrés Ibdriez sefialo que,
desde su punto de vista, puede ser recomendable evaluar la contratacion de un consultor externo que
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trabaje este tema. Tomando la palabra el gerente Sr. Nicolds Ramirez, sefialo estar abierto a evaluar
alternativas como la propuesta por el Sr. Ibdriez en la medida que el Directorio lo autorice, dentro del
proceso que estd liderando en esa materia.” Al respecto se sefiala “Adicionalmente, y en concordancia
con lo planteado por los miembros del Comité, el gerente general hizo presente que desde Octubre de
2010 la administracion ha estado trabajando en la busqueda de un gerente de riesgo con el objeto de que
se enfoque especificamente en estas materias”. Finalmente se detalla “El Director Francisco Gana
planteé que es muy importante y relevante ordenarse estructuralmente y buscar a alguien que se haga
cargo del drea de riesgo, lo que debe acelerarse ya, que segun su experiencia, estos procesos tienden a
extenderse por plazos cercanos a los seis meses. Luego agrego que ademds es importante revisar si debe
considerarse una provision adicional a la existente”.

k)  En sesion extraordinaria de directores de
fecha 19 de enero de 2011, se comunica que el Sr. Ramirez presenté su renuncia indeclinable al cargo de
gerente general aduciendo graves problemas de salud, siendo reemplazado en forma interina por el Sr.
Martin Gonzélez, sin que en dicha sesién se aborde ninguno de los temas relacionados a la cartera y sus
provisiones.

1) En sesién del comité de directores de
fecha 26 de enero de 2011, los sefiores Julian Moreno, Maria Isabel Farah y Pablo Fuenzalida efectian
sendas exposiciones a razén de los requerimientos efectuados previamente por el directorio y por el
comité, participando ademas el gerente general interino Sr. Martin Gonzalez. En esta sesion, el Sr.
Moreno explica nuevamente el sistema de categorizacion de clientes aplicado por su gerencia, sefialando
ademas que una condicién necesaria para efectuar una renegociacion es que se deben haber pagado las dos
primeras cuotas equivalente a 7,5% del crédito. Asimismo, seglin da cuenta el acta, el Sr. Moreno mostré
nuevamente la distribucion de la cartera seglin categoria, y sefial6 que: i) la cartera renegociada
representaba solo el 18,3% y que de aquel porcentaje el 55,4% correspondia a clientes con una
renegociacion, el 26,4% a clientes con una segunda renegociacion y el saldo a clientes con tres y mas
renegociaciones; y (ii) entregd un diagndstico de la formacién de la cartera E precisando que desde el afio
2007 se ofrecieron renegociaciones a los clientes, que esto continué en el afio 2008, que el afio 2009 fue
un afio de crisis y que una recuperacion tan solo fue percibida en el afio 2010, por lo que se resolvié
recuperar este activo redefiniendo estrategias de créditos y cobranzas, orientadas principalmente al
aumento de la tasa de pago. Por su parte, la presentacion de la Sra. Maria Isabel Farah se centr6 en las
provisiones, concluyendo que se debia aplicar una provision de 14,8%, que era lo que arrojaba el modelo
de provisiones. Posteriormente los Sres. Moreno y Fuenzalida hicieron un diagnéstico de cémo se habia
llegado a la situacion actual de la cartera y presentaron nuevamente el plan de recuperacion de los clientes
energizados, el que habia sido expuesto previamente en la sesion de fecha 29 de septiembre de 2010.
Conocida esta informacion, el comité acuerda que las provisiones debian ser el 14,8% de la cartera. La
presentacion efectuada por la administracion rola a fojas 6765 del expediente administrativo, y segtn ella
se presenté ademas al comité la composicion de ventas por categoria de riesgo, segin tabla que se
acompafia a continuacion.

- o o sepe T s = e

Trim 4 2008 43.61% 17.56% 4.76% 18.63% 0.47% 0.80% 0.00% 14.17%
Trim 1 2009 43.05% 18.87% 6.04% 15.03% 0.86% 1.27% 0.00% 14.88%
Trim 2 2009 48.41% 20.34% 7.25% 15.28% 0.91% 1.13% 0.00% 6.67%
Trim 3 2009 50.42% 21.40% 5.97% 14.16% 0.94% 1.04% 0.00% 6.07%
Trim 4 2009 52.21% 20.00% 4.77% 17.64% 0.86% 1.20% 0.00% 3.33%
Trim 1 2010 52.89% 17.89% 5.03% 17.53% 0.78% 1.31% 0.14% 4.42%
Trim 2 2010 53.90% 17.60% 5.26% 14.38% 0.75%|. 1.29% 1.32% 5.50%
Trim 3 2010 50.81% 18.35% 6.03% 14.49% 0.71% 0.98% 1.56% 7.06%
Trim 4 2010 51.75% 18.11% 5.94% 13.42% 0.68% 0.89% 1.66% 7.55%
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m)  El presidente del comité de directores, Sr.
Ibafiez, en sesion de directorio de fecha 26 de enero de 2011, informa al directorio de las presentaciones
efectuadas al comité por la administracién de La Polar en la misma fecha, sefialando, entre otros puntos, lo
siguiente: (i) destacé la preocupacion por el volumen de la categoria E, que registra mas de cierto nimero
de cuotas morosas en un periodo determinado, y cuyos clientes no estarian autorizados para operar por su
morosidad; (ii) indicé que el segmento E alcanza a practicamente un 50% de la cartera y que los clientes
en dicho segmento estaban impedidos de comprar por lo que estaban “congelados™; y (iii) los clientes
renegociados sélo explicaban el 18% de la cartera y que de este porcentaje, solo el 45% correspondian a
clientes con mas de una renegociacion. El directorio en esta sesion acuerda aplicar una tasa de provision
de la cartera del 14,8% y acelerar la contratacién de un gerente de riesgo. Asimismo, de acuerdo a correo
de fecha 28 de febrero, remitido por el secretario del directorio, Sr. Juan Enrique Allard, a todos los
miembros del directorio, el que se encuentra incorporado de manera digital al expediente administrativo a
fojas 8128, en esta misma sesion se discutié el plan de recuperacion de la cartera E segiin da cuenta el
siguiente texto que fue suprimido de la version final del acta de sesidn “El Sr. Ibdriez indicé que la meta
propuesta por la administracion es bajar el segmento E de un 49% a un 30% entre esta fechay el 2012,y
simultdneamente ver como se conjuga la idea del acompariamiento del cliente con mayor rigor en la
cobranza”.

n) En sesién de 2 de marzo de 2011, y a
propésito de la aprobacion por parte del directorio de los estados financieros al 31 de diciembre de 2010 y
el presupuesto de la Compaiiia, la Sra. Farah informa que la cartera congelada se encontraba en un rango
entre 30% y 35% de la cartera total, lo que afectaria los resultados futuros de la Compaiiia. En razén de lo
anterior, el directorio representa al Sr. Martin Gonzalez y a la Sra. Maria Isabel Farah la inconsistencia
entre la informacion contenida en el presupuesto y lo presentado en los estados financieros, requiriéndose
a la administracion que estudie el tema. Asimismo, en esta sesion se actualiza la informacion del valor de
la cartera a diciembre de 2010, incluido en el reporte mensual que se presenta al directorio.

Composicién Cartera

Propia v/s Securitizada
Afto 2006-2010 Chile

140.521 66.842
183.512 89.455
169.183 83.966
167439  112.166
188.261  118.918
231.806 137.085
261232  144.067
294.967  153.903
357.634  128.237
405.627 116.867
437.242 114.662
456.709  110.182
417.287  168.183
558.910 78.913

571957  78.526 g8scz5088888888252°
596.575 82.432 gogigogigogaigoigage

623.562 80.711

670.731 89.495

Fuente: Informes mensuales al directorio
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o) El directorio se retune el 7 de marzo de
2011 para tratar dicha situacion, participando por parte de la administracion de La Polar la Sra. Farah y los
Sres. Gonzalez, Moreno y Fuenzalida. En esta sesion, el Sr. Moreno realiza similar presentacion a la
efectuada al comité en sesion de 26 de enero de 2011, destacandose lo siguiente: (i) vuelve a explicar la
categorizacion por clientes; (ii) presenta el comportamiento de compras en los ultimos 2 afios; (iii) sefiala
que en el afio 2007 se desarrollan las renegociaciones, incrementandose su uso en el 2008, en tanto en el
afio 2009 se agudizan los problemas en la capacidad de pago de los clientes de La Polar, posteriormente en
el 2010 se fija la recuperacion del activo, redefiniendo estrategias de crédito y cobranzas orientadas al
aumento de la tasa de pago; (iv) introduce un nuevo concepto de clientes refinanciados que pertenecen a la
categoria E pero son de menor riesgo que los renegociados; (v) sefiala que se acelera el proceso judicial de
180 dias a 120 dias mora; (vi) informa que a partir de octubre de 2010 a marzo de 2011 se han hecho
ingreso a cobranza judicial a 127.467 clientes, segiin da cuenta el correo electrénico que rola a fojas 6812
del expediente.

Trim 42008 43.61%|  17.56%|  4.76%|  18.63% 0.47%|  0.80%|  0.00%|  14.17%
Trim 12009  43.05%|  18.87% 6.04% 15.03% 0.86% 1.27% 0.00%|  14.88%
Trim 22009|  48.41%|  20.34% 7.95% 15.28% 0.91% 1.13% 0.00% 567%
Trim 3 2009 50.42%|  21.40% 5.97% 14.16% 0.94% 1.04% 0.00% 6.07%
Trim 4 2009 52.21%|  20.00% 477% 17.64% 0.86% 1.20% 0.00% 3.33%
Trim 1 2010 52.80%|  17.89% 5.03% 17.53% 0.78% 131% 0.14% 4.42%
Trim 2 2010 53.90%|  17.60% 5.26% 14.38% 0.75% 1.29% 1.32% 5.50%
Trim 3 2010 50.81%|  18.35% 6.03% 14.49% 0.71% 0.98% 1.56% 7.06%
Trim 4 2010 51.75%|  18.11% 5.94% 13.42% 0.68% 0.89% 1.66% 7.55%
Evolucién Demandas por Mes Mes Clientes
45.000 Octubre 2010 13.154
40.000 /‘
35.000 7 Noviembre 2010 23.823
30,000 »
25,000 e // Diciembre 2010 23.304
20.000 / \ / Enero 2011 18.847
15.000 rd \
10.000 ,/ Febrero 2011 8.490
5.000
0 ‘ Marzo 2011 39.849
201010 201011 201012 201101 201102 201103 Total ‘(I‘ICI’I‘ 127.467

p) En la sesion de 7 de marzo de 2011, la
Sra. Farah indica, por su parte, que en vista de la existencia de los clientes refinanciados se justificaria
aumentar el nivel de riesgo de los renegociados y en consecuencia un aumento menor del nivel de
provisiones. El Sr. Fuenzalida presenta por primera vez al directorio en pleno el detalle del plan de
recuperacion de la cartera con problemas. El directorio acuerda que sea informado de manera mensual del
avance de las medidas implementadas por la administracion.

q)  En sesion de directorio de 15 de marzo de
2011, en la que participaron la Sra. Farah y el Sr. Gonzalez por parte de la administracion de La Polar, el
directorio discute el nivel de provisiones que deberia aplicarse a la cartera. El directorio acuerda hacer un
seguimiento exhaustivo del proceso llevado por la administracién. Posteriormente el directorio aprueba los
estados financieros del ejercicio 2010 con una tasa de provision del 16%, mayor a la que originalmente se
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habia acordado en el directorio de fecha 26 de enero de 2011. Al respecto, tanto la Sra. Farah como el Sr.
Gonzalez seiialaron su conformidad con el nivel de provisiones. Similar presentacion fue efectuada al
comité de directores de manera anterior en esa misma fecha.

r) En sesion de comité de directores de
fecha 30 de marzo de 2011, los gerentes corporativos de productos financieros y de informatica y
logistica, Sres. Moreno y Fuenzalida respectivamente, presentan los avances del plan de recupero de la
cartera E.

s)  En sesion de directorio de fecha 30 de
marzo de 2011, en la que por la parte de la administracién de La Polar participaron la Sra. Farah y el Sr.
Gonzalez, el Sr. Ibafiez, presidente del comité de directores, hace un resumen de la informacion
relacionada a la cartera de créditos que habia surgido a esa fecha, sefialando que el comité era de la idea de
seguir trabajando para obtener una vision global de la situacién. El Sr. Ibafiez a propoésito del plan de
recupero en marcha, indicé que le encargé a la administracion el disefio de una estrategia que vaya
midiendo el avance en los procesos de cobro. En esta sesion, el directorio aprueba la contratacion del
nuevo gerente de riesgo, y se encarga al comité de directores la contratacion de una persona que apoye a
dicho 6rgano y al directorio en materia de analisis de provisiones.

t) En el comité de directores de fecha 27 de
abril de 2011, en la que intervienen por la administracion la Sra. Farah y los sefiores Moreno, Fuenzalida y
Gonzalez, se presenta el avance del plan de recupero, estando esta presentacion a cargo del Sr. Fuenzalida.
En dicha presentacion se seflala que hasta marzo de 2011 se habian efectuado 142.734 cobranzas
judiciales y que la meta consistia en la realizacion de 40.000 cobranzas judiciales mensuales, lo que
finalmente ayudaria a que en el plazo de 2 afios se saneara la cartera E. Esta presentacion fue aportada por
el Sr. Heriberto Urzia en su declaracidn que rola a fojas 119 del expediente administrativo. En esta sesion
ademas el Sr. Moreno afirma que del total de la categoria E, el 45% se encontraba al dia.

u)  En la sesion de directores de fecha 27 de
abril de 2011, el Sr. Ibaiiez, presidente del comité, hace un recuento de la presentacion efectuada por los
Sres. Moreno y Fuenzalida al comité. En esta sesion, el Sr. Franke advirtié6 que una parte de la cartera
tiene un comportamiento normal y de aplicarse el modelo da un resultado concreto, pero que existia otra
parte de la cartera, que se encuentra en un proceso distinto, respecto de la cual es mucho mas dificil hacer
una estimacién o proyeccion de las provisiones. El Sr. Franke afiadié que a su juicio le parecia dificil
alcanzar el volumen de cobranza esperado y que no habia habido cambios sustanciales. En esa misma
sesion, el Sr. Franke sefialé que a su juicio se deberian esperar algunos meses para tener una mayor
historia del comportamiento y cobranza de la cartera E, lo que permitiria proyectar el monto de la pérdida
y asi se podria despejar la necesidad de efectuar una provision extraordinaria y/o un castigo para cubrir y/o
reconocer las eventuales pérdidas finales que se pueden dar en esa cartera. Asimismo en esta sesion los
Sres. Ibafiez y Franke manifestaron al directorio haber tenido una reunién con la firma de auditoria externa
para discutir la adecuacién de las provisiones, seiialando el Sr. Franke que habiendo consultado a los
auditores externos si sus modelos para la determinacién de provisiones hacian diferencias entre créditos
normales y renegociados y renegociados mas de una vez, la auditora sefiald que esas variables no eran
incorporadas de manera directa, desconociendo la existencia de renegociaciones multiples. En vista de lo
anterior, el Sr. Franke hizo presente que manifesto a la auditora externa que se estaba cometiendo un grave
error, por lo que propuso el cambio de dicha firma.

v)  En sesion de comité de directores del 3 de
junio, en la que asistieron los directores miembros sefiores Francisco Gana y Luis Hernan Paul y como
invitado el sefior Heriberto Urzha, y habiendo ya conocido la interposicién de una demanda por parte del
SERNAC a través de la prensa, el comité de directores toma conocimiento de las renegociaciones
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unilaterales, pidiendo a la administracion la presentacién de antecedentes que permitieran determinar el
alcance del problema, convocando a sesién de directorio para el dia 6 de junio del afio 2011. En esta
sesion participan por parte de la administracion de La Polar la Sra. Farah y los sefiores Gonzalez, Moreno
y Fuenzalida. En esta sesion, el Sr. Fuenzalida da a conocer el resultado de su estudio y consultado por el
efecto de las renegociaciones automaticas en las provisiones, sefialé que si se continuaba la tendencia
positiva en la recuperacion y cobranza de la cartera especial, en el plazo de un afio no habria efectos en las
provisiones.

w) A raiz de lo anterior, los dias 6 y 8 de
junio de 2011, se realizaron sesiones extraordinarias de directorio de la Sociedad, en las que el directorio
en pleno toma conocimiento de estas malas practicas en la gestion de cartera de créditos de La Polar, con
efectos en el nivel de provisiones adicionales requeridas por la Compaifiia. A partir de estimaciones
efectuadas por la administracion, el directorio informd, 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 sefial6 que la provisién 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 estados financieros presentados luego de haberse conocido las malas
practicas comunicadas en el hecho esencial de 9 de junio.

IV.- ANALISIS DE LOS ANTECEDENTES.

6.- Que, habiéndose establecido que la Sra. Cariola formé
parte del directorio de Empresas La Polar S.A. desde el mes de noviembre de 2010 hasta abril de 2011,
por lo que durante dicho periodo se encontraba afecta a los derechos, obligaciones y prohibiciones
impuestas por la ley para el desempefio de dicho cargo, corresponde a este Servicio pronunciarse por la
efectividad de las infracciones que le han sido imputadas por la vulneracion de los articulos 39 y 41 de la
Ley de Sociedades Anodnimas, y por la responsabilidad que le corresponde a la luz de los antecedentes
recopilados en el procedimiento administrativo.

7.-  Que, conforme se desprende de los antecedentes que
obran en el procedimiento administrativo, entre los cuales se cuenta el periodo de aproximadamente seis
meses en el cual desempefi6 el cargo de directora, se ha logrado formar conviccion de que durante su
ejercicio como directora de La Polar, la Sra. Cariola tuvo acceso a informacién de la cartera de la
Compaiiia cuyo diligente andlisis le habria permitido tomar razén no sélo de un deterioro significativo de
la misma, sino que, ademas, de manifiestas deficiencias e incongruencias en la informacién preparada por
la administracion relacionada al negocio financiero de la Compaiiia. De otra forma, si hubiese trabajado
diligentemente la informacion que tenia disponible y, a partir de ello, hubiera solicitado aclaraciones, o
requerido mayores explicaciones, o solicitado la entrega de mayor informacion a la administracion,
actuando en el ejercicio de sus derechos y deberes como directora, podria haber advertido la
inconsistencia de la informacién recibida desde la administracién con aquella contenida en los estados
financieros. Para la conclusion arribada se ha analizado la informacion a la que tuvo acceso la Sra. Cariola
en su labor de directora de La Polar, a partir de la cual pudo haber advertido al menos algunas de las
situaciones mencionadas segin se expone a continuacion:

7.1. Sesion de Directorio de 7 de Marzo 2011.

Debido a las incongruencias presentadas en la
exposicion del presupuesto en la sesion de 2 de marzo de 2011, en sesioén de directorio de fecha 7 de
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marzo de 2011, la administracion, a través del Sr. Moreno presenté su modelo de categorizacién de cartera
de créditos. En la misma reunidén se analiza el modelo de camadas y se informa al directorio que, de la
cartera E, sélo un 20% corresponde a clientes renegociados y el resto corresponde a clientes refinanciados,
los que tienen un comportamiento de pago mas correcto. Cabe sefialar que la Sra. Cariola habia recibido
los primeros antecedentes referidos a la situacion descrita con ocasion de la sesién de directorio de fecha
24 de noviembre de 2010 -primera reunién celebrada desde su designacion en el cargo-, oportunidad en
que se dio seguimiento a las observaciones efectuadas en sesi6n de 29 de septiembre de 2010, luego de ser
expuesto el mencionado modelo de categorizacion.

En la misma reunién de 7 de marzo de 2011, la Sra.
Farah indica que en vista de la existencia de los clientes refinanciados se justificaria aumentar el nivel de
riesgo de los renegociados y en consecuencia un aumento menor del nivel de provisiones. Por su parte, el
Sr. Fuenzalida presenta por primera vez al directorio en pleno el detalle del plan de recuperacion de la
cartera con problemas. El directorio acuerda que sea informado de manera mensual del avance de las
medidas implementadas por la administracion.

La informacién expuesta al directorio resulta relevante
pues denota la incongruencia de la informacién de morosidad y renegociacion. Asi, (i) el directorio toma
razoén que a contar del cuarto trimestre del afio 2008, los clientes E practicamente no efectuaban compras
pero, no obstante, presentaban una deuda de $824 mil pesos, muy por encima de la deuda promedio de
cualquier otra categoria. Esto era sefial inequivoca de que este monto de deuda promedio sélo podia
deberse a deudas e intereses morosos y/o renegociaciones; (ii) toma conocimiento directo, y no a través de
la exposicion hecha por el comité de directores en sesiéon de 26 de enero de 2011, de que el origen del
problema databa del afio 2007 y que habia aumentado en los afios 2008 y afios 2009, y que solo a
principios del afio 2010, cuando las condiciones econémicas mejoraron, se decidié recuperar la cartera.
Para el directorio inexplicablemente esto no fue motivo de cuestionamiento o de requerimiento de
aclaracion, considerando que el comportamiento de la morosidad que se le habia informado regularmente
mostraba que, a partir de junio de 2008, dicho indicador mejoraba y que la participacion de la cartera
renegociada a partir del afio 2009 mostraba una situacion opuesta a la descrita; (iii) tampoco fue motivo de
observacion y recelo por parte del directorio que, a pesar del tiempo transcurrido desde el origen del
problema hasta su revelacién en septiembre de 2010 y su reiteracion en la sesién de 7 de marzo de 2011,
la administraciéon nunca menciond nada al respecto; (iv) para el directorio no resulté controvertido que a
marzo de 2011 se hayan ingresado aproximadamente 127 mil clientes a cobranza judicial, lo que
implicaba un 30% de la cartera E; que aquello significaria que, al menos un 15% de la cartera presentaba
mora mayor a 120 dias, pero no obstante la informacién presentada por la administracién durante el afio
2010 sefialaba que la mora mayor a 120 dias no habria sido superior a 10%.

Para la Sra. Cariola no resulté disonante que habiendo
transcurrido al menos cinco sesiones de directorio, recién la administracioén introdujera la existencia de los
clientes refinanciados y que ésta haya sido la explicacion para aplicar un aumento adicional de las
provisiones que permitiera zanjar el problema de incongruencia presentado por el presupuesto. Al
respecto, cabe sefialar que ni la Sra. Cariola ni el directorio cuestionaron porqué no se les habia presentado
dicha categoria de clientes con anterioridad, principalmente cuando aprobaron en enero una tasa menor de
provisiones. Esto no motivo6 recelos en la actuacion de la administracion que a esa fecha presentaba un
comportamiento que evidenciaba al menos una reticencia para la entrega de informacion completa al
directorio, puesto que en esa sesion de 7 de marzo de 2011, en la que conoce los antecedentes antes
descritos, el directorio s6lo acuerda efectuar un seguimiento mensual de las medidas presentadas por la
administracion. :

Luego, en la sesion de 15 de marzo de 2011, el
directorio vuelve a tratar la informacién conocida a la fecha, limitindose a reiterar el acuerdo de hacer un
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seguimiento exhaustivo a la materia y, a su vez, aprueba incrementar nuevamente el monto de las
provisiones, pasando de 14,8% a 16%. Para este acuerdo, el directorio escucho al comité de directores que
con fecha 15 de marzo se habia reunido para discutir la materia, habiendo aprobado proponer al directorio
la determinacién de un nivel de provisiones de 16%.

7.2. Sesion de directorio de 27 de abril de 2011.

En la sesion de directorio de 27 de Abril de 2011, y
ante las observaciones del director Fernando Franke al modelo de determinacion de provisiones, que en su
concepto no seria util para determinar las provisiones de la totalidad de la cartera, y no obstante que desde
septiembre de 2010 se solicitaron aclaraciones a la administracion sobre este aspecto, el directorio solo
acordé revisar la contratacion de un asesor externo, delegando nuevamente en la administracion la
negociacion de la contratacién de dicha asesoria. En dicha sesion no consta que la Sra. Cariola hubiere
efectuado intervencion alguna requiriendo explicaciones a la administracion sobre el modelo utilizado
para la determinacion de las provisiones, no obstante haber sido informada en la sesion de 7 de marzo de
dicho afio del modelo de categorizacién de clientes de La Polar, y de la existencia de mas de una
renegociacion por cliente, lo que se apartaba de las politicas de la Compaiiia segin le fue informado en
sesiéon de 24 de noviembre de 2010 a la cual asisti6. Todos estos antecedentes, mediando un actuar
diligente de su parte en conformidad a la ley, le hubieran permitido efectuar un analisis acerca de la
fiabilidad de la informacién que era entregada por la administracion.

7.3. Analisis de Estados Financieros.

7.3.1. Por informacién que fue proporcionada a
la Sra. Cariola en sesiones de directorio de 24 de noviembre de 2010, 26 de enero y 30 de marzo de 2011,
ésta pudo interiorizarse de los resultados obtenidos por La Polar por concepto de las ventas de retail
financiadas con la tarjeta La Polar. De igual forma, en dichas oportunidades se inform6 a la Sra. Cariola
del tamafio de la cartera de créditos de la Compaiiia. Dichas cifras, que permitian observar la relacion
existente entre las ventas de retail financiadas con la tarjeta La Polar y el tamafio de la cartera, no
llamaron la atencién del directorio, a pesar de que de dicha informacion se desprendia que la relacién
entre las ventas y el tamafio de la cartera disminuyé de 0,47 en el afio 2007 a 0,21 para el afio 2010. El
patron de este indicador, considerando ademas que no se habian observado cambios significativos en los
plazos de originacién, segun la informacion que se presentaba mensualmente al directorio, y que el
negocio financiero no habia experimentado cambio estructural alguno que pudiera justificar el
comportamiento presentado por esta relacion, no hacia mas que advertir que el crecimiento de la cartera
no obedecia a un crecimiento de la actividad de La Polar.

- Total Ventas % Ventas con | Financiamiento . Rel?clé.n
Aiio Cartera MMS Financiamient MMS Financiamiento
MMS$ tento a Cartera
2007 368.871 256.239 67,5% 172.961 0,47
2008 522.494 252.380 63,6% 160.514 0,31
2009 637.823 242.473 58,1% 140.877 0,22
2010 760.226 289.093 54,7% 158.134 0,21

(1) Total cartera: corresponde a la cartera propia y securitizada a valor par.
(2) Preparacién SVS en base a informacion contenida en los reportes mensuales al directorio.

Asimismo, el crecimiento presentado por la
cartera de La Polar, principalmente para el afio 2008 y el afio 2009, resultaba llamativo debido a que en
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dichos afios la economia chilena fue impactada por la crisis internacional, conocida como la “crisis sub
prime”. Este crecimiento ademads resulto ser divergente a lo registrado por el resto de la industria de retail,
lo cual fue advertido por la clasificadora de riesgo Feller Rate en su resefia de agosto de 2010, la que se
encontraba vigente a la fecha de incorporacion de la Sra. Cariola al directorio de L.a Polar. Extracto de
dicha opinién de la clasificadora mencionada se presenta en el considerando 5.9.

De esta forma, pudiendo haberse advertido, en
razén de la informacion a la que tuvo acceso el directorio, que el crecimiento de la cartera no descansaba
en el crecimiento de la actividad de La Polar, habiendo tomado razén, ademas, de la existencia de la
cartera E y de clientes con mas de una renegociacion, y atendida la opinidn vertida por la clasificadora de
riesgo mencionada, vigente al momento en que la Sra. Cariola se incorporé al directorio de La Polar, no
consta que el directorio hubiera efectuado un diligente analisis y cruce de dichas informaciones, lo cual le
habria permitido advertir que el crecimiento de la cartera estaba basado en un aumento de las
renegociaciones, no detectindose tampoco ningun requerimiento de informacién que pudiera haber
ayudado a esclarecer dicha situacion. Esto, ademas, pudo haber ayudado a tomar razon de las deficiencias
en la informacién que se presentaba al directorio, toda vez que los reportes mensuales mostraban una
caida sustancial en el nivel de la cartera renegociada.

7.3.2. Por otra parte, el volumen de los ingresos
financieros presentados por La Polar pudo haber motivado un anélisis mas profundo por parte de la Sra.
Cariola, u originar un requerimiento adicional de informacion. Seglin informacidn presentada al directorio
en sesion de 26 de enero de 2011, a diciembre de 2009 y 2010 el financiamiento de las ventas de retail
alcanzaba a 58,1% y 54,7% respectivamente. De ello se podia deducir que los montos financiados para el
retail ascendian a MMMS 136,8 y MMMS$ 157,4 para los respectivos aiios 2009 y 2010. Esta relacién
entre las partidas correspondientes a ingresos financieros y a los montos financiados por retail no hizo
reparar ni a la Sra. Cariola ni al directorio sobre la razonabilidad de los ingresos financieros informados,
toda vez que de ello se desprenderia una alta incidencia de las ventas provenientes del comercio asociado
o de los avances en efectivo, situacion que no se verificaba en La Polar. Esta insuficiencia en el analisis
impidi6 que se pudiera haber tomado razén que este monto de ingresos financieros era explicado
principalmente por el elevado volumen de renegociaciones que eran efectuadas en el area de productos
financieros de la Compafiia.

Informacién por segmentos
Por @ ejercicto terminado al
Informacion por segmentos 31Dic-10 31-Dic09
MS M3

Ingresos retail 287930572  235.538.360
Ingresos financiero 252259521 237.002679
Total ingreses 540190003 4T2541.030
Cosfo retail (222.492.884) (184.038.130)
Cosfo financiero (156.376276) (134.368.318)
Totnl castes BT5560.180) (318.408.448)
Margen retail 65.437.688 51.500230
Margen financiero 95883245 102.634 361
Margentotal 181320033  154.134.801

Gastos de administracion ywventas 118.059.274 102.148.448
Resultado Operacional 43.261.659 51.986.143

Fuente: EEFF afio 2010 de La Polar

- Chije
Y473 4000
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7.3.3. Otro aspecto que pudo haberse analizado
era el comportamiento de la recaudacion de la cartera de La Polar. En atencién a que el directorio nunca
requirié antecedentes sobre la recaudacién de la cartera, la Unica manera en que podria haber obtenido
informacion sobre dicha variable era a partir de una serie de supuestos que debian deducirse de los estados
financieros, por lo cual resulta dificil de entender que no se haya hecho peticion directa de la recaudacion
a la administracién, considerando la crucial importancia de esta informacion. Asi, al considerar el item
“Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios”, que alcanzé6 a MMMS 407 y
MMMS 468 para los afios 2009 y 2010 respectivamente, y por otra parte, a partir de la informacién de las
ventas al crédito de retail que se incluia en el reporte mensual que recibi6 el directorio en la
sesion de 26 de enero de 2011, era posible deducir que, las ventas al contado del retail alcanzarian a
MMMS 98,7 y MMMS 130,4 para los afios 2009 y 2010, respectivamente, de tal forma, y asumiendo que
las restantes subpartidas del item “Cobros procedentes de ventas de bienes y prestacién de servicios” no
eran relevantes, se podia concluir que la cartera de La Polar habria recaudado para los afios 2009 y 2010
aproximadamente MMM$ 308 y MMMS$ 338 respectivamente. De esta forma, y considerando que la
cartera habia crecido 19% en el afio 2010, la recaudacién sélo habria aumentado un 9,5% en el mismo
periodo, por lo que este diferencial entre el crecimiento de la cartera y el de la recaudacion de esta ultima,
denotaba un pobre desempefio en dicha variable.

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo Directo

Por el ejercicio terminado al

31-Dic-10 31-Dic-09
M$ M$

Rujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion

Cobros procedenies de las ventas de bienes y prestacion de senvicios 468.673.173 407 558 870
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (351.429.758) (289.023.797)
Pagos a y por cuenta de empleados (52.993.301) (45.457.166)
Ofros pagos por actividades de operacion (113.188.933) (123.618225)
Intereses recibidos 636.709 4872206
Impuesos a las ganancias reemboisados (pagados) 8.314250 1200857
Rujos de efectivo netos (utilizados en) actividades de operacién (39.987.380) (44.467 258)

Fuente: EEFF afio 2010 La Polar

En consecuencia, toda vez que el directorio no
recibia ni requiri6 antecedentes referentes a la recaudacion de la cartera, ni realizd estimaciones como las
arriba presentadas, estuvo impedido de observar el patrén decreciente que presentaba la recaudacion de la
cartera.

De esta forma, se ha podido observar una
incompleta labor de andlisis por parte del directorio a partidas relevantes de los estados financieros de La
Polar, cuya diligente evaluacién hubiera permitido tomar razén de la falta de congruencia con la
informacion que recibia el directorio, y con ello, de la distancia entre la real situacion financiera de la
Polar con aquella que se reportaba en los estados financieros.

8.-  Que, frente a los variados indicadores financieros y de
gestion a los que debieron acceder los miembros del directorio de la Polar, explicitados en el considerando
anterior, no se advierte de parte de la Sra. Cariola y del resto del directorio una labor diligente en su
analisis, observandose, por el contrario, la ausencia del mismo en las distintas oportunidades en que dichas
seiiales de alerta eran desplegadas. De igual forma, tampoco se advierte la realizacion de contrastes o
cruces de dichos antecedentes con la restante informacion proporcionada por la administracidn, inaccion
que se observé durante todo el periodo de tiempo que ha sido analizado por este Servicio.

Santiago - Chile
Fono: (56-2) 473 460
FFan: (56-2) 473 4

Casilla 2167 - Corree 21
www.svecl
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9.- Que, las sefiales de alerta anteriormente explicitadas
constituian antecedentes suficientes como para que una directora como la Sra. Cariola, mediando la
actuacion cuidadosa y diligente que le impone la ley, pudiera haber advertido la existencia de implicancias
asociadas a dichas sefiales, lo cual se desprende de las propias expresiones de la Sra. Cariola al mostrar
preocupacion o inquietud frente a la informacién a la que accedia, no obstante que su actuacién posterior
resultaba insuficiente, al conformarse con explicaciones poco consistentes entregadas por la
administracién, sin profundizar ni ahondar inquisitivamente en su analisis ni en la peticion de mayor
informacion relevante o antecedentes especificos.

Ello se desprende del acta de la sesion de directorio de
fecha 7 de marzo de 2011, en la que refiriéndose al calculo de las provisiones, proyecciones de ingresos
financieros y presupuesto expresa “Por su parte, la Sra. Maria Gracia Cariola sefialé que, a su juicio, lo
importante es que queden claros los criterios en base a los cuales se establecen los parametros a ser
presentados y que estén claros los conceptos en base a los cuales se preparan estas proyecciones y
Dpresupuestos”.

Por otra parte, y en relaciéon a la informacion
detallada en el considerando 7.3.1.,7.3.2 y 7.3.3 cuyo analisis fue omitido, cabe hacer presente que,
de haberse requerido la informacion de las colocaciones, y en especifico, la composicion entre
colocaciones originadas por renegociaciones y refinanciamiento, y aquellas explicadas por nuevas
colocaciones, se podria haber apreciado el comportamiento de las colocaciones por renegociaciones, y que
el manejo de la cartera de créditos estaba alejado de las politicas de crédito de la Compaiiia, dando cuenta
de extrema dificultad financiera, toda vez que el volumen de renegociaciones mostraba una insuficiente
gestion en la cobranza de la cartera.

De lo anterior daba cuenta la informacion interna de la
Compaiiia, que mostraba que las colocaciones por renegociaciones y refinanciamientos crecieron del
orden del 50%, 54%, 67% y 2% para los afios 2007, 2008, 2009 y 2010, respectivamente.

Colocaciones por
- Renegociaciones y Ref. Crecimiento
Aifio p :
Nominal M$ Ajustado MS a dic
2010 Real

2006 168.467.733 199.295.782

2007 272.106.312 299.617.878 50,3%
2008 455.109.741 460.222.323 53,6%
2009 742.618.246 768.368.151 67,0%
2010 783.113.781 783.113.781 1,9%

Fuente: Preparacion SVS en base a reporte IDG 2.

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 74,2% a diciembre de 2010. Este
aumento también es observado para las colocaciones originadas Unicamente en renegociaciones, las que
pasan de explicar el 27,9% en diciembre de 2006, a representar el 70,6% a diciembre de 2010.
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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%
2009 71,9% 3,2% 75,1% 24,9%
2010 70,6% 3,6% 74,2% 25,8%

Fuente: Célculos SVS en base a informacién del reporte IDG 2.

Un ejercicio 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; a diciembre de 2008, no sélo se habrian renegociado todas las nuevas
colocaciones, sino que, ademds, algunas de ellas habrian sido renegociadas mas de una vez; y para los
afios 2009 y 2010, la casi totalidad de las nuevas colocaciones deberian haber sido renegociadas hasta 3
veces. 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, y para los
afios 2009 y 2010 se habria renegociado la totalidad 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.

Relacion Ren. Y

Colocaciones MM$ Cartera Relacion Ren. a Ref.
Nuevas MMS$ Nuevas Nuevas
Aiio Ren Ren y Ref Colo. Coloca. Cartera Coloca. Cartera
2006 110.622 | 168.468 227.451 242.967 49%, 46% 74% 69%
2007 206.795 | 272.106 278.087 368.871 74% 56% 98% 74%

2008 391.711 | 455.110 294.260 522.494 133% 75% 155% 87%
2009 711.000 | 742.618 245.930 637.823 289% 111% 302% 116%
2010 744732 | 783.113 271.670 760.226 274% 98% 288% 103%

(1) Cartera a valor par, incluye cartera propia y securitizada
(2) Calculos SVS en base a informacion IDG 2 e informacion interna de la Compaiiia

10.- Que, aun cuando por aplicacion del principio de buena
fe el directorio debe depositar en la administracion de la Compaiiia una confianza legitima en su actuar,
ello no puede significar en modo alguno el relevar a los directores de los deberes de cuidado a que
legalmente estan obligados, y ejecutar y disponer las medidas de control y resguardo que sean necesarias
para cautelar los intereses de la Compaiiia y sus accionistas. Ello, mas aun, cuando en el caso analizado,
existian antecedentes suficientes como para que la Sra. Cariola hubiera podido desconfiar no sélo de la
fiabilidad de la informacién que le era entregada al directorio por la administracion, sino del actuar mismo
de esta Gltima mas alla de la profesion de la Sra. Cariola y del hecho que estuviera acompaiiada en el
directorio de La Polar por expertos en materias financieras, denotando en su actuacion la ausencia de
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exigencias orientadas a dar pronta solucién a un problema catalogado como de gran importancia por el
propio directorio.

Ello se advierte en el mismo seno del directorio, en el
cual, no obstante haberse vislumbrado la falta de fiabilidad de la informacién que era entregada por la
administracion, ello no fue seguido de un actuar diligente que hubiera permitido verificar dicha hipétesis.
Asi, en sesion de directorio de fecha 24 de noviembre de 2010 se sefiala “El director Sr. Heriberto Urzua
sefialo que se trata de una materia de interés para todos los directores y que es por ello que el tema fue
tratado en directorios anteriores. Agrego que le extrafiaria mucho que hubiera un cdiculo errado de las
provisiones. Al respecto, sefialo que de haber algiun elemento de distorsion, el problema puede no ser el
modelo sino la informacion con la que dicho modelo se alimenta.”.

De esta forma, la Sra. Cariola estaba en condiciones de
asumir una actuacioén proactiva con respecto a la situacion financiera de la Compaiiia, a las deficiencias
que arrojaban los flujos de informaci6n 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 situacion financiera de la Compaiiia, mas
aun si se considera que la Sra. Cariola estaban en condiciones de obtener informacion interna a través del
ejercicio del derecho consagrado en el articulo 39 de la Ley de Sociedades Anénimas, y por las instancias
de auditoria interna que la propia Compaiiia contemplaba, la cual fue permanentemente ignorada
conforme se expondra.

11.- Que, dentro de los aspectos inherentes a las funciones
que desempeifia el directorio en la administracion superior de una Compaiiia se encuentra el efectuar la
supervision y monitoreo permanente de la correcta ejecucion de las politicas fijadas por dicho 6rgano 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 direccién superior, y sea en concreto
recibida y procesada por el directorio; como igualmente, controlar las condiciones para que dichos
procedimientos funcionen correcta y eficientemente.

12.- Que, habiéndose formulado cargos a la Sra. Cariola
imputéndole 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, y el estandar de cuidado establecido en el articulo 41 de la Ley de
Sociedades Anénimas, corresponde también evaluar su actuacion al tenor de dichos factores.

13.- Que, segin ha quedado establecido en el
procedimiento administrativo, La Polar s6lo implementé la creacion de 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.

Consta igualmente en el procedimiento que, una vez
creada dicha unidad de contraloria interna, ésta se ubicé 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 hasta marzo de 2011, desempefidndose en dicha funcion el subgerente de tal
unidad.

for Besnardo
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No obstante lo expuesto, no existe ninguna constancia
en las actas de las sesiones de directorio de que la Sra. Cariola hubiera efectuado indagaciones respecto de
dichas situaciones, considerando que se trataba de la vacancia de una gerencia de vital importancia en la
funcion contralora de la Compaiiia, la que independientemente de la estructura organizativa que se diera,
debia permitir el control independiente y eficiente de los procesos de la Compaiiia y el flujo de
informacién periédico hacia la direccion superior.

14.- Que, en forma permanente, la Sra. Cariola descansé en
los resultados y las revisiones efectuadas por los auditores externos, no otorgando importancia a la labor
prestada por su érea interna de auditoria.

Al respecto, en declaraciones que rolan a fojas 87 del
expediente administrativo, el Sr. Ibafiez sefiala: “Nunca recibi ningun informe de auditoria interna,
tampoco lo solicité, confiabamos en las presentaciones de la gerencia general. En abril del afio 2011,
solicité a Alejando Joignant, socio de “Price Waterhouse”, una reunioén y una presentacion sobre la
estimacion de provisiones, porque teniamos dudas referentes a las renegociaciones y repactaciones, el
andlisis hecho por PWC usa dos modelos alternativos y concluye que las provisiones eran similares al
modelo de camadas establecido en La Polar. Ante la consulta a si el modelo usado por ellos
contemplaban renegociaciones multiples, indicaron que desconocian la existencia de dichas
renegociaciones. En dicha reunion se le informé a PWC que existian renegociaciones multiples, las
cuales eran consentidas por el cliente, a lo cual dicha empresa auditora no efectuo mayor comentario.”
De dicha situacion se da cuenta en el acta de la sesion de directorio de fecha 27 de abril de 2011, segtn lo
expresado en la letra u) del Considerando 5.13 de la presente Resolucion.

Si bien a partir de la reunién tenida en el mes de abril
de 2011 con el representante de la empresa de auditoria externa se propone el cambio de los auditores
externos, no se advierte de parte de la Sra. Cariola cuestionamiento alguno a la validez de los informes
presentados por dicha firma. En tal sentido, para la Sra. Cariola no fue seiial de alerta que aun cuando la
administracion le aseguraba que habia un porcentaje no menor de clientes que habian sido renegociados
mds de una vez, la firma de auditoria externa encargada tanto de la revision de los estados financieros
como de la Circular N° 17 de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras haya manifestado
desconocimiento sobre la existencia de renegociaciones multiples.

Ante dicho escenario, la Sra. Cariola no requirié
documentacion alguna al area de auditoria interna, cuyas labores de auditoria son asimilables, para, al
menos, dilucidar la aparente divergencia entre las explicaciones dadas por la administracién y lo que
sefialaba la firma de auditoria externa.

En tal sentido, y a pesar de que la Sra. Cariola se habia
incorporado al directorio de La Polar en noviembre de 2010, existian al menos dos informes emitidos por
el area de contraloria interna correspondientes al periodo 2009, emitidos durante el 2010, que daban
cuenta de excepciones gravisimas por su cuantia a las politicas de crédito disefiadas por el directorio, los
cuales pudieron haber sido conocidos por la Sra. Cariola si hubieran mostrado preocupacién por la funcién
de dicha area formulando consultas y requerimientos relativos a la existencia de informes elaborados por
dicha unidad.

Los referidos informes corresponden a: (i) “Informe
detallado Analisis Sistema de Control Interno Emisién y Operacion Tarjeta de Crédito La Polar diciembre
de 20097, en el cual se advierte que 680.000 clientes que tienen mora mayor a 360 dias se encuentran mal
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categorizados, clasificando, por ejemplo, a 200.000 como sin problemas y otros 200.000 como
renegociados; y (ii) “Refinanciamiento de Deuda- diciembre de 2009, que aborda de manera exclusiva la
renegociacion de clientes, reportando que durante los meses de noviembre y diciembre de 2009 se habian
efectuado aproximadamente 368.000 renegociaciones, de las cuales el 96% se habia efectuado sin pie,
contraviniendo la politica de crédito de la Compaiiia. Dicho informe, da cuenta, en base a un muestreo,
que dentro de los clientes renegociados existen clientes para los cuales sus altimas fechas de pago datan de
los afios 2005 y 2006.

15.- Que, las circunstancias mencionadas en los
considerandos precedentes denotan un alto grado de despreocupacion por parte de la Sra. Cariola, de las
labores de control que corresponden a un director en el contexto de la superior administraciéon de la
Compaiifa, con el objeto de verificar el cumplimiento de las politicas y lineamientos establecidos por el
directorio, lo que en gran medida facilit6 el aumento desmedido que experimentaron las renegociaciones
unilaterales en el tiempo, y significé que el crecimiento del negocio financiero se hubiere verificado al
margen de las politicas de la Compaiiia.

De la facilidad con que se desarrollaron las
renegociaciones unilaterales da cuenta el establecimiento al interior de la Compaiiia de procedimientos
internos implementados con respecto a las renegociaciones unilaterales, la formacién 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
modificaciéon 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
Compaiiia, 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 la
Sra. Cariola 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 atencién razonable del cumplimiento de la
funcién de control, del conocimiento de la organizacion 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 ella.

No existe constancia ni antecedente alguno que
demuestre algin grado de preocupacion de la Sra. Cariola por las funciones de control, constituyendo una
actitud permanente mientras se desempefi6 como directora, lo que, ademas, resulta evidente si se
considera que la informacién y los antecedentes con los que contaba la Sra. Cariola y el resto del
directorio hacian dudar, precisamente, de la fiabilidad de las labores desempeiiados por los auditores
externos, como queda demostrado de la circunstancia de que dicha entidad auditora externa observara un
total desconocimiento de la realizacion de més de una renegociacién que se efectuaban a clientes de La
Polar.

16.- Que la falta de preocupacion de la Sra. Cariola 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, aclaraciéon y
explicaciones por el funcionamiento de esa area, fue una de las causas que impidieron que hubiera podido
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tomar conocimiento de los hechos de significacién econdmica 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 tardiamente provocaron el envio del hecho esencial de 9 de junio de 2011 y las
consecuencias que hoy son de publico conocimiento.

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

Lo que este Servicio ha cuestionado es que no existié
preocupacién ni interés alguno de parte del directorio por las funciones de contraloria interna, su
direccién, independencia y los procedimientos con que reportaba, cuestion que ademds 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 calificé como apartadas de las politicas
disefiadas por dicho 6rgano,

18.- 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 ocultd y falsed datos a los directores, ha
quedado establecido en este procedimiento que la Sra. Cariola no recab6 suficiente informacion ni requirié
diligentemente de ésta, no obstante la disposicion del articulo 39 de la Ley de Sociedades Anénimas, que
le reconoce el derecho, como director de la Sociedad, de estar informado de todos los aspectos
relacionados a la marcha de la empresa.

19.- 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
disposicion 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.

20.- Que, los deberes de cuidado propios de los directores
de sociedades andnimas establecidos segtn el patrén de conducta del articulo 41 de la Ley 18.046, deben
adoptarse en consideracion, entre otros parametros, al interés comprometido en una sociedad an6nima 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 an6nima abierta, emisora de
valores, que recurre al financiamiento publico, sujeta a un régimen especial de fiscalizaciéon por la
autoridad que descansa en bienes juridicos como la fe publica y la transparencia, competencia y equidad
en el mercado, por lo que el gjercicio 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.
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21.- Que, los requerimientos de informacién, seguimiento y
control, que debia adoptar la Sra. Cariola en cumplimiento del referido deber de cuidado, lejos de importar
una alteracion de este Servicio al nivel de culpa y al estdndar de cuidado del cual responden los directores,
simplemente corresponden a las medidas que un director medio de una sociedad anénima, de las
caracteristicas de la Polar, debia adoptar, mas aun cuando resultaba evidente la relevancia del problema
enfrentado y la necesidad de adoptar medidas correctivas en el corto plazo.

Conforme se ha sefialado, la Sra. Cariola mientras se
desempeiié como directora de La Polar recibi6 y tuvo acceso a un ciimulo de informacién por parte de la
administracién —segun da cuenta el considerando 7° de la presente Resolucién- que contenia suficientes
indicios y sefiales de alerta de las situaciones de gravedad que se estaban desarrollando al interior de la
empresa, no observandose por parte de la Sra. Cariola una actuacion dotada del sentido de urgencia que la
situacién ameritaba en el analisis y cuestionamiento de la informacién proporcionada, como en el
requerimiento de mayor informacién y antecedentes a la administracion, aspectos que no pueden ser
obviados en la evaluacién de su responsabilidad ni que importan una alteracion del grado de culpa del cual
responde como directora de una sociedad an6nima.

22.- Que, si bien la permanencia de un director en el
ejercicio de su cargo, y particularmente el periodo de adaptacion al mismo, es un factor que puede ser
considerado para efectos de evaluar la responsabilidad de la Sra. Cariola, quien se desempeiié como
directora de La Polar por espacio de seis meses aproximadamente, en el presente caso no puede importar
la exoneracion de su responsabilidad ante incumplimientos al estandar de cuidado exigido por la ley.

23.- Que, conforme al mérito de lo expresado, ha quedado
demostrado que la Sra. Cariola infringi6 el articulo 41 en relacién al articulo 39 de la Ley de Sociedades
Anénimas, al no ejercer el derecho a ser informada 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 situacion financiera de La
Polar, y que eran evidentes, como con respecto a las deficiencias que presentaban los sistemas de control
internos de la Compaiiia que afectaban el flujo de la informacion a la cual accedia el directorio.

24.- Que, para la determinacion de la entidad de la sancion
aplicada se ha tenido en consideracion el periodo de 6 meses en el cual la Sra. Cariola ejerci6 el cargo de
directora, la época en que lo desempefié asi como el necesario periodo de adaptacion y la circunstancia de
que se incorpord a un directorio integrado en su mayoria por personas con una larga permanencia en la
administracion de la Compaiiia.

25.- Que, en cuanto al cargo relativo al no
establecimiento de mecanismos de control destinados a prevenir problemas derivados de conflictos de
interés por parte de los ejecutivos principales de La Polar en su calidad de beneficiarios de planes de
incentivos asociados a los resultados de la Compaiiia, y considerando tanto la oportunidad en que dichos
planes de incentivo fueron implementados, la época en que la Sra. Cariola ejercié como directora de La
Polar, como el lapso de tiempo en que se desempefié en tal cargo, se ha determinado desestimar dicha
imputacion.
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RESUELVO:

1.- Apliquese a la Sra. Maria Gracia Cariola Cubillos,
sancién de multa a beneficio fiscal ascendente a U.F. 400 (cuatrocientas unidades de fomento), por
infraccion a lo dispuesto en el articulo 41 en relacion al articulo 39 de la Ley de Sociedades An6nimas.

2.- El pago de la multa deberd 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.

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 hébiles contado desde la notificacion de esta Resolucion.

Andtese, comuniquese y archivese.

Fono:
Fax: (
Casilla

VA
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