o

Frocedimiento:

Materia:

Demandante;
Rut:

Abogadao patrocinantes

y apoderados:

Demandado;

Representante Legal:
Rut:

respetuosamente decimos:

by

VERGARA, LABARCA&C1A

nnnnnnnn

LU TH RS

Sumario :
Reclamacitn de multaf_i;el articelo 30 ded
D.L.3.53 '
Maria Grarcia Cariola (Fh-hbillos
6.979.993-0 i
Arture Vergara del Rio
VORTE BE APELRCIONES [E SoWTYemd
Ruoi: 7.524.214.k WG DOATEILLA
Sact o DIV Fol pariodss s
Sebastian Odde:GonfezT Ral  1o-OnFOGS
Facinas 03-M-20312  Hgra ¢+ 20333
Rut: 10.647 360 r1 5 5 por fsit. ¢ T/
Alejandro Parodi Tabak
Rut: 13.832763-9

Superintendencia de Valores y Seguros
Rut: 60.810.000-8

Fernando Coloma Correa

6.598.134-3
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S.J.L.

Arturo Vergara del Rio, Sebastisan Oddo Goémez y Alejandro Parodi Tabak,
abogadus, domiciliados en Av. Andrés Bello 2777, oficina 2002, Las Condes,
Santiago, en representacién de dofia Maria Gracia Cariola Cubillos, abogado,

domiciliada en El Regidor N°6, pisc 17, lLas Condes, Santiago, a 55

Dentro del plazo legal, deducimos reclamacién de multa establecida en el inciso
segundo del articulo 30 del D.L. 3.538, en contra de la Superintendencia de Valores
¥ Seguros {"SVS"), representada por el sefior Superintendente don Fernando

Coloma Comrea, ingeniere comercial, ambos domiciliados en Av. Libertador



VERCARA, TATARCA&CIA

A R T E A 2 B o1

i
Bernardo O Higgins 1449, piso 9, comuna y ciudad de Santiago, a fin dg que se
1
deje sin efecto la sancién de multa aplicada ¢n la Resolucién Exenta N7 080, de
fecha 9 de marzo de 2012, que fue mantenida por Resolucién Exenta NP 148 de

[
s

ferha 29 de marzo de 2012, con costas, S
L.- LA RESOLUCION IMPUGNADA.

La Resolucion N0 de la 5VS que por este acto se impugna, aphicod a nuestra
representada una mula ascendente a UF 400, por una supuesta infraccién 2 los
articulos 39 v 41 de la Ley N° 18.046 sobre Sociedades Andnimas, pues dicho
organisme bisicamente afirma que la sefiora Maria Gracia Cariola habria sido

poce diligente coma directora de La Polar, al no haberse informade frente a:

{iYy Las “sefales o indicios” “evidentes”, que debieron haberla alertado de [a
precaria situacion financiera de la empresa a consecuencia de un inmenso
fraude en su interior; y frente a

(ii) TLa existencia de deficiencias en Ins sistemas de control interno, gue

afectaban el flujo de la informacidn a la que accedia el directorio.
[[.- ELCASOEATPCLAR.

El caso en gue incide esta reclamacion serd recordado come uno de los mayores
escdndalos y frandes que hayan involucrado a una empresa de gran tamafio en
este pals; empresa que en este caso tenfa como clientes a cientos de miles de
personas que concurrian a sus tiendas a adquirir diversas bienes de consumo
pagandolos a plazo mediante créditos o préstamos que la propia Polar les
otorgaba,

La base del fraude consistia en que los principales ejecutives de Ia empresa habfan
ideado coordinadamente un sofisticado sisterna merced al cual ocultamente v
durante afios, cuando tales clientes se atrasaban en el pago de sus cuotas, €n vez
de cobrirselas oportunamente o de darles la oportunidad de pagar el crédito
contraido en condiciones que les resultaren menos gravosas, se les “rencgociaban

unilateralmente”,



VERCARA LABARCASCIA
P 1 B

O JeaTel

El propdsito de esta practica oculta, coordinada, consuetudinaria y rﬁ%aiva, era
evitar que el mercado financiero advirtiera Ja verdadera situacién patrignonial de
La Polar, pues asi aparecia como una empresa con excelentes remﬂtadnéjpmduch&
de una inmensa v sana cartera de clientes que compraban a plazo y que-f-cu.mpliﬂn
regularmente con sus pagos. Con ello se disimulaba que miles de tales clientes
estaban en mora o atrasados en sus cuotas, lo que implicaba obviamente un mayor
Tiesgo financiero, que de reconocerse influirfa en las utilidades que la empresa

mostraba a dicho mercado.

A su turno, les efecutivos autores del fraude, no selo engafiaban al mereado, gine
que ademds obtenian réditos persunales, pues en base a resultados financiercs
distorsionados cobraban bonos y realizaban operaciones de compra y venta de

aocionss de Ja empresa con informarisn privilagiada.

Lo cierto es que nuestra representada es una wictima mas de este frande de
proporciones. ho porgque haya sido deudora de La Polar o porque tuviere intereses
econdmicos dependientes de los resultados de la empresa, sina porque se ha visto
indebidamente involucrada al haberse integrado a su directorio pocos meses antes
de que el fraude se descubriera y el escandalo piblico se desatara; infortunio que
ha dado pabule a la multa qua por este acto se impugna, que como se demostratd,
no 5610 es absurda, injusta y lamentable, sino que ademds da cuenta de una falta
de objetividad y de criterio minimos exigibles a 1n organtsmo priblico, como lo es
la 5VS,

IIL.-  EL INGRESO DE NUESTRA REFRESENTADA AL DIRECTORIO DE LA POLAR.

El ingreso de dofia Maria Gracia Cariola al directorio de La Polar tiene su origen
en la invitacién que le cursara en el mes de noviembre de 2010 don Pablo Alcalde
Saavedra, que por aguel entonces se desempefiaba como Presidente de la

compaiifa,

Tras manifestarle que uno de los directores habia renunciado y cuya vacante debia

ser llenada, le expressd que para él seria de gran interés que en el directorio de La

3
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Polar hubiera una presencia y vision femenina de una abogade destacada,

considerando que un altisimo poreentaje de los clientes de La V'olar eran mujeres.

La vacante y reemplazo en cueshion serja en prineipio por los meses que restaban
hasta la renovacion completa del directorio, lo que ocurrirfa en la junta de

accionistas a celebrarse en abril del afio 2017

Nuestra representada aceplt la “invitacion” del ssfior Alcalde, pues implicaba
intepgrarse al directorio de una de las mas grandes y exitosas empresas de retai] del
paig, cuyo prestigio y desempefio econdémice era ampliamente reconocido por todo

el mercado.

Jamds sospech ni lenfa coémo sospechar que probablemente estaba siendo objeto
de una verdadera trampa. Fn efecto, pocos meses més tarde se desataria el
escandalo tras quedar al descubierto el fraude que desde fargos afios existia al
interior de la empresa, v del que ni mas ni menes el sefior Alcalde estd siendo

sindicado coma tino de sus principales aufores.

Miradas las cosas desde hoy, es perfectamente posible suponer que el sefior
Alcalde vio que la presencia de nuestra representada le serfa vtil para continuar
proyectando una imagen de honestidad y correccion, pues la sefiora Carinla tenfa
un buen ganacdo prestigio profesional comoe abogade y miembro de instituciones
grermiales. Pensar de otra forma es iluso, pues resulta inscostenible supenerle buena
fe, a sabiendas que la estaba exponiendo a verse injustamente salpicada por un

fraude cuya revelacion era inminente y del que &l mismo era coantor.

Lo cierto es que tras haber aceptado Ja invitacion del sefior Alcalde, el directorio de
La Polar nombré a la sefiora Caricla, asumiendo como nueva directora ef dia 24 de

noviembre del afin 2018, pocos meses antes del estallido del escandalo en cuestion.

55, junto con relatar las circunstancias en que nuestra representada se integrd a La
Polar, para juzgar su actuacion y la diligencia con que se desempefié como
directora, es iflustrativo describir quiénes formaban parte de esta “exitosa”

empresa en aquella épica, incluyendo sns principales ejecutivos, directores y

4
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entidades fiscalizadoras externas, todos los cuales daban fe de que su promisoria
posicidn en el mercado era real ¥ de la que no habia motives para dudar de forma

alguna, menos a un director que recién venia integrandose,

Y es ilustrative porque al momento de apreciar la conducta de la sefiora Cariola no
resulta justo ni justificado prescindir que es solo ahora que se conoce 2l fraude; que
es solo ahora que se sabe que La Polar era un verdadero castillo de naipes, y que ¢s
solo abora que se tacha a las personas que la integraban de delincuentes o de
negligentes, todo muy distinto de lo que tode el mundo, incluida nuestra

representada, suponia en esa dpoca.

+ El Presidente de Ia Compaiiia.

Pues bien, como se dijo, el flamante [Presidente de La Polar era el sefior Pable
Alcalde, de profesion ingeniero comercial, quien previamente habia sido gerente
peneral de la compafiia por més de 10 afios, de una reconocida trayectoria en el
mercado del retail, al extremo que obtuvo el afie 2010 el premio al “empresario de
la década” otorgado por el Diario La Tercera con base en una encucsta efectuada a
los directores y gerentes de las principales empresas del pais. (Actualmente s

acusado como une de los principales antores concertados del fraude).

¢ Las principales gerencias.

En la Gerencia encargada de los créditos a los clientes y de su cobranza, se
desempefiaba don Julidn Moreno, un ejecutive experto y de larga trayectoria en el
retail financiero, de profesién ingeniero comercial, que llevaba en Ia compafiia
incleso mis afios que el propio sefior Alcalde, v jamés antes cuestionado en su
desempefio profesional por ningun director ni directorio de La Polar con
anterioridad al ingreso de la sefiora Cariola. (Achualmente es también acusado

como une de los principales autores concertados del frande).

A su hrrno, la Gerencia de Administracion, encargada de los aspectos financieros
de la compaiifa, entre ellos de efectuar ol célcule de las provisiones, era

desempefiada por la sefiora Maria Isabel Farah, de profesién ingenfero comercial,

5



VERGARA, LﬂBﬂR;AmC I A

N T .

con més de 10 aiios de reconocida trayectoria en la comparifa, sin ningtin
cuestionamiento previo por parte de directares y directerios anteriores al ingreso

de nuestra representada. {Actualmente es sindicada como una de las principales

auteres del (raude concertado).

« El Directorio en funciones al que se integrt dofla Maria Gracia Cariola.

Como se seitald, ¢l Directorio de La Polar al que se integré nuestra representada
hacia fines de noviembre del afio 2030, era presidida por el sefior Pablo Alcalde y
estaba integradn por connotados profesionales, con vasta experiencia en el negacic
del retail, muchos de los cuales lievaban afios en ¢l directorin de La Polar, y bajo
cuya experta mirada se habfan desarrollado ccultamente las malas practicas al

interior de la comparfifa.

En efecto:

-Director sefior Baltazar Sanchez, ingeniero civil, un alto y destacado ejecutivo v
accionista de las empresas del grupo econdmice fundado por don Ricarde Claro,
que llevaba més de 10 aftos en €] Directorio La Polar (actualmente sancionado con
multa por supuesta neglivencia);

-Directar sefior Andrés Ibafez, destacado economista v profesor de la Facultad de
Economia de la Pontificia Universidad Catolica de Chile, asesor y director de
varias empresas, con mas de 7 afios en el cargo de director de La Polar

{actualmente sancionado con multa por supuests negligencial;

-Director Heriberte Urzha, de profesiém ingeniero comercial, un reputado ex
gecutive  bancaris, que posteriormente  emprendié  sendos  proyectos
empresariales, divector ¥ accienista de varias empresas, y que llevaba mds de 4
afios en ¢l directorio de La Polar (actualmente sancinnado con multa por supuesta

negligencia);

-Director Fernande Franke, ingeniero comercial y master en finanzas, avezado

inversionista bursatil, director de varias sociedacles andnimas abiertas, v con mas

f
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de 7 afos en el directorio de La Polar {actualmente sancionado con multa por

supuesta negligencia);, ¥

-Director Francisco Gana, Ingeniero civil, gerente general por ahos de la empresa
Seprole, director independiente inscrito en ¢l Registro de Directores de las AFP, y
director de varias ofras empresas {actualmente sancionado con multa por supuesta

negligencia).

a  Log Aaditores de La Polar,

Al ingreso como directora de la sefiora Marfa Gracia Cariola, Ea Polar era auditada
por PricewaterhonseCoopers, una de las empresas més reputadas del mercado
local y mundial, encargada no séle de revisar anualmente el balance v los estados
financteros de la compaiifa, sino también a cargo de emitiv vn informe anual de
evaluacion de gestion y control de riesgo, por ser La Polar una seciedad emisora

de tarjetas de crédito.

Por largns afios esta empresa auditora habfa dado fe que los estados financleres de
La Polar reflejaban correctamente en todos sus aspectos significativos {a sltuacion
tinanciera de la compafiia. Asimismo, por largos afios estos auditores habian
informado que las politicas y la estructura de Ta compafila eras adecuadas para
cubrir el riesgo de crédito, al tiempo que las provisiones estimadas para cada
periodo eran las correctas.

Solo ahora sahemos que bajo la experta y supuestamente rigurosa mirada de estos
auditores, se habian desarrellado por afios las maniobras fravdulentas al interior

de La Polar, razan por la cual se encuentra actualmente sarcionada con multa.

s Las Clasificadoras de Riesgo dc La Polar.

Por ger La Polar una scciedad emisura de instrumentos de deuda, debia contar con
dos firmas clasificadoras de riesgo, las que gn esto caso eran las mas importantes
de Ia plaza, Feller Rate v Fitch Ratings. Su funcién era proveer a los inversionistas
de upa opinién protesional, cportuna e independiente respecto de la calidad
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crediticia (probabilidad de que se realice un oportuno pago de migreses y

amortizacionas) de los instrumentos ofrecidos en el mercado.

Previo al ingreso de nuestra representada al directorio de La Polar, jamés dichas
empresas manifestaron una opinién que diere cnenta de la delicada situacidn

financiera en que se encontraba La Polar, como posteriormente se descubrid,
Solo ahora sabemos que bajo la cxperta y supucstamente rigurosa mirada de estos
clasificadores de riesgo, e habfan desarrollado por afios las maniobras

frandulentas al interior de La Polar.

IV.-  EL PASAJERO Y BREVE PLA¥D COMO DIRECTORA DE DONA MaRia GRACIA

CARIOEAEN La POLAR.

Una circunstancia fundamental a la hora de apreciar la diligencia con que se
condujo dofia Marfa Gracia Cariola, dice relacion con el tiempo y circunstancias de

su desempernic como directora.

Coma se ha dicho, nuestra representada recién ingresé al directorio de La Polar a
fines del mes de noviembre del afio 2010 y ocups dicho cargo por poco més de
¢inen meses, pues en el mes de abril del afio 2011 el directoric de la empresa fue

renovado en su totalidad sin que fuere reelegida.

Como es de conocimiente pablico, el escandalo y frande que se llevaba realizando
ocultamente por largos afios al interior de La Polar quedo al descubierfo los
primeros dias del mes de junio del afio 2011. En otros términos, entre el ingreso de
nuestra representada a la compaiia ¥ el momento en que se conocié publicamente
la existencia del frande de larga data -las repactaciones unilaterales se venian

realizando desde el afio 2001- transcurrieron algo més de seis meses,

Durante los poros meses en que nuestra representada pertenecid al directorio,
asistié a escasas 5 sesicnes ordinarias v a 3 sesiones extracrdinarias, y en la medida
de su cenocimiento incipiente de la empresa v de sus capacidades profesionales,

participé con responsabilidad y criterio dentro de los mismos.
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Como elemento de contexto, y segiin se demostrari en la respectiva elapa procesal,
cabe sefalar que durante e periodo en que la sefiora Cariola estuvo en el
directorio, como nunca antes este drganc dedicéd tantos esfuerzos orientados a
recabar de la plana gjecutiva toedo tipo de antecedentes gue permitieran
comprender a cabalidad la real situacién de la cartera de clientes, y su efecto en los
estados financieros que La Pplar mostraba al mercado y a las autoridades

tiscalizadoras.

Tanto asi, que tras la salida de nuestra representada en €l mes de abril del afo
20111, transcurrié menos de un mes vy medic para que el directotio recién electo
descubriera finalmente, pracias a la actuacion tardia del Servicio Nacional del
Consumidor (que terfa informacion desde hace meses) las irregulares practicas en
cl manejo de la morosidad de la cartera de clientes, y las distorsiones que

presentaban los resultados financieros de La Polar.

V.- ASPECTOS IgRiDICDB RELEVANTES RELACTONATDS CON EI DESEMPERC DE UN
DIRECTOR DE UNA SOCIEDAD ANONIMA.

Una debida y ponderada apreciacion de la labor de nuestra representada en el
directoric de La Polar exige aludir brevemente a determinados principics o
aspectos juridicos que S8, habrd de considerar al momente de resclver esta

reclamacidn.

« Estindar de diligencia exigido por 1a ley.

Coma S5. bien sabe, de conformidad eon el articulo 41 de la Ley sobre Sociedades
Andnimas, “fos directores deberdn enuplear en el ejercicio de sus funciones el audnado y
diligencin gue los hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios”, esto es, los
directores de sociedades andnimas responden de celpa leve por las acciones u

omisicnes en el ejercicio de su cargo.

Si bien dicha norma es aplicabie indislintamente a }os directores en su cardcter de

tales, pura deterrumar s la actuacidén de un director en particular satisface cl

Ed
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estandar de diligencia exigide por la ley, ésta ha de compararse con la de un
“modelo” tedrico (hombre medio o buen padre de familia) que no e dnico para
todos los directores, sino que debe construirse considerando, entre otras cosas, la
profesidn que éste tenga v las circanstancias ficticas que rodearon la actuacion del

director sujcto a escrutinio,

Siguiendo a Alessandri, para determinar si se obrd con culpa debe practicarse el
siguiente examen: “El juez deberd, pues, comparar la conducta del agente con ln gue
habriz ohservado wn hombre prudente de idénticn profesion ¥ oficip colocade en el misma
lugar, tiempo y demids circunstancias externas de aguél. ; Qué habrin hecho éste en ese
enso? ) Habria obrado en igual forma o habria {omado otras precauciones? 51 lo primero, xo

hityy culpa; en case contrartg, si”))

De esta forma, la actuacion de un director debe evaluarse congiderando la misma
situacion y circunstancias concretas en que se encontraba al momento en que fa
llevé a cabo, prescindiendo de todos aquellos antecedentes gue se conocieron y

recabaron con posterjoridad.

Como = vera mas adelante, la Resohucidn de Mulla prescinde de lo antevior y
exige a nuestra representada un estdndar de conducta muchisime mas elevado que
el que Te era aplicable seguin sus personales circunstancias y en ¢l momente en e
que le correspondio desenvolverse como directora de La Polar. Por el contrario, el
juicio de [a Superintendencia se hace a partir de los hechos que solo ahora se
conocen, v 1o hace con el evidente sesgo de quien evalda ex post ¥ en la cdmoda

situacion de quien revisa los antecedentes con todo el tempa del munde,
+ El perfil profesional o especialidad del director.
La profesién que tenga el director en cuestion es un elemento que debe ser tenido

en cansideracion para diferenciar el nivel de exigencia aplicable a un determinado

director con respecto a otros. Es alge de toda [dgica ¥ sentido comtin. Asf como en

' ARTURG ALESSANDR RODRIGUEZ, De /g Respensobiligod Extroconfroctual en ef Dereche Chil Chiteno, Ed.
Juridica de Chite, 2095, p, 127, Este criterlo ha sido reiteradamente seguldo v agoptada poe la jurlsprudencia
nacional, Como mueskra, véase |2 sentencia de la Corte de Apelaciones de Santlago de fecha 13 de agosta
de 2010, Rt N® 8S75-2003.
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materias financieras un director abogado no puede ser medido con la misma vara
que an director ingeniero civil industrial, ingeniero comercial o contador, a la
itversa, en complejos asuntos legales, no puede exigirse a estos altimos lo que sf

podria exipirse a un abogado medio.

Lo que se espera de un director abogado no es que asuma el liderazgo en temas
financieros econdmicos, sino que lo haga en las materias o asuntos propios de su
Ambito profesional, como en temas relativos a derechos laborzles, en el andlisis de

algiin marco regulatorio, las clausulas de un contrato, efe.

Recientemente ha sido la propia SVS la que se ha encargado de destacar la
importancta desde el punto de vista de los buenos gobiernos corporativos, que los
directorios estén integrados en forma heterogénea, por persomas de distinfas
profesiones, de manera que cada una de ellas aporte su propia vision desde la

prrspectiva especifica de su expertise.

Ast se establecio en la Norma de Cardcter General N° 309, que la 5VS dictd a fines
del pasado mes de junio de 2011:

.. es importanie destacar yue el perfil profesional y experiencia de los directores
1o necesarigmente debe ser hamogénes; lo relevanle es que el divectorio posea ung
combinacidn adecuada de conocimientos y experiencia que favorezca su

efectividad y buen desempeiio colective”,

Ademag, esta norma reconoce que los directores pueden requerir distintos grados
y Gempos de capacitacién o especializacidn, en funcién de la profesién que éstos
tengan, o de su experiencia previa en el rubro de que se trate, Ello se infiere a
partir de 1o dispuesio en su pégina 2, donde se sefiala: “Es refetmnie que
consideren politicas de coparitacion especializada para los mientbros del divectovio, de modo
e £atos se mantengan informados y aclwalizadps en relacion al desenvolvimiento de la

actividad aseguradora”.

Los principios y regulaciones contenidos ¢n la Norma de Cardcter General N® 309

son plenamente consistentes con los aplicables en paises como Estados Unidos e
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Inglaterra, cuyos modelos de gobiemo corporativo son considerados como tna
referencia imporlanle para Chile. Asi pur gjemplo, en Inglaterra, Ja seccion 204 de
la Iey denominada *[nsolvency Act” dispone que para juzgar la diligencia con que
obré un director, debe considerarse el “conocintiento genernl, habilidad v experiencia
gue cheho divector Hene”, asi como la que “puede ser razonablemenie esperada de unn

persona que ejerce las mismas funciones..,”

Los principios que informan la referida norma de la 5VS evidentemente tienen
impacto en la determinarién del nivel especifico de diligencia aplicable a los
directores, pues el correlato natural del bien juridico gue busca promover -gue los
directorios se integren por personas de distintas profesioncs y con distintas
experiencias-, es que cada director sea individualmente juzgado a la luz de lo que,
en el contexto de un érganc asociativo y colaborativo, constituyve su propio perfil

profesional v experiencia.

Teniendo esto en consideracion, los antecedenles que se hardn valer en esta
presentacifin dejaran en evidencia que la actwacion de ia sefiora Cariola,
considerando su profesion y su experiencia previa en el ambito de los negocics,
satisface plenamente el estindar de diligencia exigido por la ley, Jo que no fue

recogido por la Resclucion de Multa que se reclama.

+ Derecho de los directores a confiar en Ia infermacién proporcionada por

la administracicn.

Otra circunstancia que resulta determinante para analizar la conducta desplegada
por un director, estd constituida por el derecho que tiene en confiar de buena fe en
Ia informacién proporcionada tanto por los altos ejecutivos de la compafiia, carno
por los auditores externos. Come 55. bien sabe, la funcién del directorio no es
encargarse directamente de la administracidn diaria de la sociedad, sino de ejercer

la direccion superior que debe ejecutar la administracién, velande porque ésta

* Traduceidn libre de lg sigulente: "a) The generof knowledge, skit! gnd experience that moy reasonchiy
expected of 0 persan carrying out the some functions as are carvied ont by thot director In refotion to the
company, and (i) the general knawledge, skifl oad experience that that directar has™.
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cumpla con las directrices y politicas que el direclorio ha fijade para el desarrolio

de los negocios.

Para el gjercicio de dicha funcion de administracifin superior, resulta fundamental
que el directorio confie en la infurmacion que le suministra la plana ejecutiva, gin
tener que dudar per se de que la informacion que se le proporciona estd siendo
manipulada para esconder un fraude de Ja envergadura como el que se comefid en

La Polar.

La doctrina més reconocida asi o ha acotade, sefialande que un divector diligente
si “puede confinr en la [informacion] proporcionaide por los ejecutivas de la contpafiia
{salov que se haye ncwrrtdo en culpa en la designacion de cjecutivos manifiestamente
incompeientes} o pov profesionales expertos, en quienes se puede razonablemente depostiar

confianza, alendidos sus antecedentes” 3

Este mismo principio ha sido desatrollado por Ja docirina miés avanzada a nive]
internacional. Asi, los Principios de Gobierno Corporative elaborados por el

American Law Institute sefialan lo signiente:

“Un director o funcionario, actuando de buena fe en el desemperio de sus deberes y
funciones, v que razonablemente cree que su confianza es justificads, se encuenltra
facultado pava confiar en la informacion, opiniones, informes, declaraciones (fncluidas las
declaraciones financieras y otros dnles fingncieros), decisiones, juicios y desempefios
{incluyendo decisiones, fuicios y desempenios deniro de la perspectiva del 4.01 b)
preparados, presentados, realizados o ejecutados por:

(a) Uno o mds diveclores, funcionarios, o empleados de In compafifa, o de una
orgarizacion de negocios (1.04) bajo control conjunto o control connin (1.08} de la
compaiin, respecto de quien el director o el funcionario mzonablemente crea que
wierecen conflanza; o

(b) Asesores legnles, contidores piiblicos, ingenieros, u otras personas respecto de quien

el diveclor ¢ funcionano mzonablemente crea gquie merecen confionza”

* ENRIGUE BARROS BAURIE, Tretodn de Respansabiidad Extrocontractual, Ed. Juridica de Chile, 12 Edicldn, 2006,
P B34,
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Segin lo anterior, resulta meridianamente claro que un director, mds adn recién
integrado a una compafia, estd amparado v puede confiar de buena fe en la
informacién que le entrega la administracion y sus auditores, y que en el caso de
aufos no resultaba pertinente reprochar la conducta de nuestra representada por
no haber dudado que los fres principales ejecutivos de La Polar se habian

concertado para fraguar un frande como el que posteriormente s5e descubrid.

En aplicacion de este mismo principio de la confianza, resulta 55. que un director
entrante & una compaiifa también tiene el legitimo derecho de confiar de buena fe
que el resto de sus pares son personas iddneas y honorables, no pudiende suponer,
por gjernplo, que otro director, o que incluso su propio presidente, sea el artifice de

un fraude como el que se fragué en La Polar.

* El necesarin “periodo de adaptacin”.

Otro aspecto que resulta fundamental al momenlo de juzgar la responsabilidad
legal de wn director, estd determinado por la circunstancia ineludible de que a su
ingreso a una compaifa requiere de un periodo natural y razonable para
interiovizarse de! estado de los negocics de la misma. No podria exigivse a
ningain director de una sociedad andnima recién ingresado a sut cargo que Conoza
inmediatamente todos los antecedentes del negocio de la empresa, todos los
informes existeptes, todes los contratos celebrados, todas las politicas apraobadas
en el pasado, etc. Menos atim de una empresa de larga historia que como La Polar
tenia mds de 40 tiendas por departamento, més de un millon de clientes, més de

ocho mil trabajadores, v clentos de proveedores.

Para ello se requisre que en el transcurso de un tiempo razoriable, el director vava
intericrizdndose, sesién a sesion, de los aspeclos relevantes de la empresa, para
estar asl por ejernplo en condiciones similares a las de sus pares que llevan un
extenso pericdo de fiempo en el cargo. Dicho de otra forma 85, un director
enfrante requiere de un natural periodo de adaptacién a la empresa que ingresa,

con ¢] fin de que pueda ejercer su cometido con total propiedad.

14
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La necesidad y justificacion de un nataral periedo de adaptacién ha sido
reconocida recientemente por la Excma. Corte Supremal, que conociendo de un
proceso de reclamacion por sendas multas cursadas a directores de sociedades
andnimas -al igual que la aceién dedurida en autos-, dejé sin efecto las sanciones
que la SVS habia cursado a aquellos directores que habiendo recién asumido su

cargo, tardaron varios meses en adoptar una decisiém de indole financiera,

Ast, la Bxma. Corte Suprema razond sosteniendo (i) gue la diligencia de un
director entrante debe juzgarse considerando, precisamente, gue éste requiere de
un periodo natural y razonable para inleriorizarse del estado de los negocios de la
comparifa; (ii) gque dicho pericde resulta indispensable para diagnosticar fa
necesidad de adoptar decisiones, tales como revisar valorizaciones y aumentar el
nivel de provisiongs; ¥ (i) que la mera existencia de informes o antecedentes
preexistentes no son suficientes per se para poner a un director entrante en
condictones de adoptar inmediztamente decisiones, sin antes haber efectuado un

analisis responsable de la sitnacion de los negocios de 1a compafifa.

Habida consideracion de dicho necesario "perfodoe de adaptacién”, la diligencia de
nuevos directores, debe evaluarse considerando el contexto factico en que se hayan
desempefiado, lo que supone tener en cuenta, desde luego, el tiempo que llevaban
en funciones, y el tamafio y complejidad de la empresa en la que asumen el cargo,
ast como €l cimulo de otras circunstancias que pudieren haber afectado o incidido
en su labor, Tratandose de la deteceién de fraudes al inferior de una empresa -
como es el caso de La *elar- en el natural periode de adaptacién légicamente debe
considerarse su complejidad, sofislicacion, y 1a época en que se hayan cometido o

fraguado las irregularidades.

Dentro del periodo de adaptacion nuevamente influye el perfil profesional del
director en cuestion, pues lo que én un breve perfodo puede ser evidente para un
director experto en materias financieras, obviamente no lo es para un director
abogade o para un director representante de los sindicatos de la empresa.

Tratandose de un abogado o dirigente sindical, el “periodo de adaptacion” es

4 Sentencia de Casacidn dictaga por la Exma. Corte Suprema, en los sutos caratulades “Undurraga y otros
san superintendencia de Valores v Seeuros”, Ingreso N9 8232-2008, de 27 de octubre de 2011.
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incuestionablemente necesaric e indispensable en las materias ajenas a su

profesion o expertise, coma son, entre otras, las contables y financieras.

No se trata de expresar, pues, que durante el mismo todo nuevo director y en
cualquier contexto firtico que le corresponda desenvolverse estd per se liberado de
responsabilidad. Asi obviamente nadie podria pretender invocar e “perfodo de
adaptacién” como excitsa para no haber analizado e! curriculum del gerente
general antes de concurrir a su nombramiento, ni para aprobar una operacién
entre partes relacionadas sin preocuparse previamente de verificar el

cumplimiento de los requisitos previstos en la ley.

Por el contrario, a una profesional que viene integrandose al directorico de una
hasta entonces prestipiada compania no le resulta exigible como deber de cuidado
asumir a priori una actitud de duda y sosperha sisterndticas respecto de la
actuacion de los directores, gerente general, ejecutivos, auditotes y evaluadores de
resgo de una compaiiia. Esa actitud serfa perjudicial a la marcha de empresa ¥ se
contradice con el principio de continuidad de los negocios, que supone que los

asuntos sociales hasta entonces han side bien conducidos.

Esta regla de ronducta rige especialmente respecto de una directora que posec
calificaciones come una abogada distinguida, que carece de calificacion téenica en
materias financieras v que es invitada por un breve plazo a llenar una vacante en ¢l

directorio.

Pues bien, como se verd mas adelante, [a Resolucidén de Multa que se reclama no

considerd debidamente ¥ en toda su extension esta natnral circunstancia.

s Las infracciones legales en que haya incurrido el directorio en cuanto

brgano no son autoiniticamente traspasables a sus integrantes.
Si bien los miembros del directoric pueden ser sindicados a prior -y subrayarnos a

priori- como responsables por las infracciones cometidas por el drgano al que

pertenecen, cada uno de ellos dabe set juzgado individualmente,

la
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Y es que la responsabilidad infraccicnal es personal v, por ende, es cada director
quien deberi ser juzgado en mérito de sug propias actuaciones v del estandar de
diligencia que a cada uno le era exigible en funcidn de sus ciscunstancias concretas,
51 los restantes miembros del directotio incurrieron en una infraccién legal, no por
ello todos sus integrantes resultan automaticamente, y por ese solo hecho,

responsables.

Desde una perspectiva jurfdica resulta perfectamente paosible que habiendo
incurrido €l directorio en una infraccién legal, s6lo algunos de sus integrantes sean
personalmente responsables de la nisma, mientras que otros no. Asi lo confirma
Cury refiriéndose, en general, a los ilicitos en cuya comisitn intervienen varias
personas: .., es posible que s en In ejecucion de un delifo Inlervienen varins personds,
dlgunos de Ios concurrendes sean castigados, ol paso gue respecto de obros proceds ln
imtpunided pov auseniciu de exigibilidad”

En ¢l mismo sentido, y refiriéndose concretamente a los ilicitos culpesos por
omisién ¥ a la posibilidad de que éstos sean cometidos conjuntamente por varias
personag, Garrido Montt expresa: “La obligacidn de emplear el cuidado exigido par
realizar una actividad creadora de riesgos es personal e indfvidual, cade cust infringe su
particular deber. Tampoco puede haber coauloria en la ontisidn, donde el delito consiste en
no kacer aquello que por mandato debe realizar una persona; es no cumpliv con un deber.
Esta infraccion es siempre de nafuralezn individuwal, no puede sev solidaria para varios

sufelos, cada uno infringe su propia y particular obligacidn de hacer lo exigido,,,” &

La jurisprudencia también ha sido categorica en sefalar que la responsabilidad
infraccional es de naturaleza personal e individual, que no procede sancionar
Iindiscriminadamente a tados los integrantes de un enle colegiade, v que por el

confrario, la responsabilidad de cada uno ha de ser juzgada en su propio mérito.

En efecta, ha sido la propia E. Corte Supremea guien se ha encargado de enfatizar el

“principio general segtin el cual lo responsabilided, ya sea de indole civil, penal o

1 Cwriarre CURY LRzoa, Dereche Penal. Porte Generol, Ed. Juridica de Crile, 2¢ Edicion Acteallia da, 1997, Tomgo
e 20
® MARID GARAIDO MONTT, Derecho Penal, Parte Genarod, B, Jur(dica de Chile, 23 Edicidn, 2001, Tome I, p. 315
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infraccional es siemipre de cardcter personal, requiriendo ademis, de un hecho voluntario,

cometido con dolo o culpy, por la persona a quien se pretende responsable”.,

Y precisamente en aplicacion de tal principio, nuestro maxime tribunal concluy:
“Oue resultn meridiano entonces, incluso en la hipitesis de establecerse gue una 0 mis
empresas integranies del CDEC -ente colectivo- no hayan dado cumplinvienta a la
novmativa del D5, que no corresponderia sancionar indiscriminadamente a todes ellns,
sino dnica ¥ exclusivamente a aquellas gue se hubiere acredifado que con su conducid,

contribuyeron ¢ causavon las infracciones legales o reglamentarias que se les imputan™?

Los principios que se han venido sosteniendo han sido flagrantemente vulnerados
por la Resclucion de Multa que se reclama, pues se juzgd a nuestra represeatada
con incluse mayor rigor que a sus pares en cl directorio, que a diferencia de ella
eran expertos profesionales del ambito econémico y financiero, ¥ llevaban large

tiempo en La Palar.

» Aplicacién de los principios propios del Derecho Penal.

Finalmente, v como 55, bien sabe, v ast por lo demas lo ha resuelto la propia SVSE,

los procedimientos sancionatotios se rigen por los principios del derecha penal,

FEntre tales principios esta el de la fipicidad, conforme al cual nadie puede ser
sancionade por una conducta que no se encuentre “expresamente” descrita en la
ley. Este principio tiene relevancia, ya que los hechos merced a los cuales se esta
sancionando a nuestra representada no se subsumen en ninguna norma legal de
aquellas que permiten a la Superintendencia aplicar multas, de lo que se colige que

la sancion reclamada carece de fundamento v deberé ser dejada sin efecto.

Ctro principio es el de la “presuncioén de inocencia”, que ha sido expresamente

consagrado en el articula 4° del Codige Procesal Penal: “Presuncidn de invcencia del

? Sentencia de |a . Corte Supremna de fecha 11 de septiembre de 2000 [Rol N* 2415-2000), gue confirmd sin
modificacienes al fallo de primer grade pronuhaado por la L Corte de Apelaciones de Santiaga, de fecha 30
de junic de 2000 (Rel N° 6547-1584),

" Resolucidn Exenta N* 068, de fecha 21 de enern de 2010, Véase especialmante ef N° 4.1 de la parte
considarativa.
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impitado, Ninguna persona serd considerada culpable ni tratada coma tal en tanlo to fuere
condenada por una semtencin firme”. Y agrega el arifeulo 340: “Nadie podri ser
condenado por delito sino cuando el tribunal que Io juzgare adquiriere, mds alld de toda
dudla razonuble, ln conviccion de gue reatmente se hubiere cometido el hecho purible objeto
de la acusacion 1 gue en él hubiere correspondido el acusade vrne pavticimcion culpable i

penaca por ta ley”,

Tampoco la presuncion de inocencia Fue considerada en la Resolucién de Multa
que se reclama. Por ¢l conbrario, segnin se verd, la SV5 actud precisamente en
sentido contrario, pues eanciond a nuestra representada con rebuscados

argumentos para mutarla a coma hubiera Jugar.

VI- La RESOLUCION DE MULTA DEBE SER DE[ADA SIN EFECTO FOR HABER

APLICADD A NUESTRA REPRESENTADA UN ESTANDAR DE CONDBCTA COMPLEIAMEN]

IRRACIONAL Y DESMESURADM,

La Resolucién de Multa sanciond a nuestra representada en base a dos
afirmaciones, que configurarfan una infraccién a los artfculos 39 y 41 de la Ley

sibre Sociedades Anénimas:

Primerp, porque frente a “seiiales” e “indiclos” “evidentes” acerca de la
verdadera siluacion financiera de La Polar, la Sefiora Cariola no habria actuade de
mangra mas proactiva, ni habria ejercidoe el derecho a ser informada de la marcha

de la empresa con el grado de diligencia que le era exigible; y
Segundoe, porque “me existid preccupacidn wi interés alguno de parte del
directorie (incluida la Sefiora Cariola) por las funciones de contralorin interna, su

direccion, independencia y los procedimicntos con que reportaba” (N° 17},

PRIMER A AFTAMACIGN EM BASE A LA CUAL SF APLICO LA MULTA RECLAMADA:

“Sefiales” ¢ “indiclos” gue para In Seiora Caviola debieron ser “evidentes”, i en

base a los cuales debii haber requerido informacion para percatarse de la

14
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verdadera situacidn financiera de La Polay que se escondia tras ¢l fraude que se

venig cometiendo desde el aflo 2001.

La actuacion de la propia Superintendencia es, por lejos, la mejor demostracion de

que asta imputacién no ge sogtiene en el caso de nuestra representada.

En primer término, tan poco “evidentes” pudieron ser para nuestra represenfada
las “senales” e “indicios” que se describen en la Resclucion de Multa como
“fundamento” de la sancién que se le ha aplicado, que ninguna de ellas habian
sido descublertas ni siquiera por la Superintendencia al momento en que
originalmente formulé cargos a la sefiora Cariola, lo que ocurrié en el mes de

juiio de 2011,

La sola lectura del Oficio de Cargos (Ordinario N® 340) asi lo defa de manifiesto,
puee en ésle no se incluyeron ni describieron ninguna de las “sefiales” e
“indicios” que meses después en su Resolucion de Multa fa Superintendencia
califica como “evidentes” para los efectos de fundamentar la sancién que ahora
aplica a la sefiora Cariola. Desde un punto de vista jurfdico, esta sola circunstancia

debié y debe bastar para absolver a nuestra represcentada

Tan cierlo es que estas “sefiales” e “indicios” no som per se “evidentes”, que solo
se hicleron evidentes para la Superintendencia tras nueve largos meses de una
investigaciém exclusivamente dedicada a recopilar ex post al fraude ya
descubierto, los miltiples antecedentes v demds proebas que se juzgaron
relevantes para arribar a la conclusion de como el fraude se habia cometido v
cudles eran las huellas del mismo. Y s6lo una vez que sa periode de aprendizaje
del caso lo entendit concluido, estuve en condiciones de tdentilicar y seleccionar
lag piezas de informacién gue ahora en su Reselucion de Multa, en forma
retroactiva, califica de “indictos” y “seitales” que debieron ser “evidentes” para

nuestra representada,

junto con lo anterior, [a forma en que la propia Superintendencia describe en la
Regolucién de Multa estas “sefiales” e “indicins”, demuestra por si misma que

65t0s estdn lejos de ser “evidentes”.
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En efeclo, estamos ciertos que si 55. lee decenas de veces las “explicaciones” de las
“sefiales” e “indicios” que segin Ja Superintendencia la Sefiora Cariola habria
tenido a la vista, no le resultard posible entenderlas cabalmente, Se trata de
impulaciones que supenen un expertise técnico derechamente ajeno a la capacidad
de un abogado come es 55., como somos estos abopgados defensores ¥ como es la

Sefiora Cariola.

Para demostrarlo nada mejor que recurrir al propio texto de la Resolucién y

transcribirla literaimente.

¢ En el N® 732 se describe textualmente la siguiente “sefial e indicio

evidente”:

“Par otra parte, el volumen de los ingresos financieros presentados por La Polar pido
haber motivado un andlsis mds prafundo de parte de la Sra. Cariola, u originar un
requerinnento adicional de informarion. Segiin mformacion presentadn ab divectorio en
sesin de 26 de enero de 2011, n diciewbre de 2009 y 2010 el financiamiento de lns
ventas de retedl aleanzaba a 55,1% ¥ 54,7% respectivaniente. De ello se podia dedvicir
siwe los montos financiados para el retat] ascendfan a MMMS 136,58 y MMMS$ 1574
para los respectivos afios 2009 y 2010, Esta relacidn entre las partidas
correspondientes a ingresos financieras y a los montos financiados por refail no
hizo reparar ni a la Sra. Caviola ni al directario sobre Ia razonabilidad de los
ingresos financieros informados, tods vez gue de ello se desprendia ung alta
tncidencia de las ventas provenientes del comercio asociado o de los avaices en
efective, sttuacion gue no se verificaba en La Polar, Esta insuficiencia en el andlisis
mpidic que se pudiera huber tomado rezin yue este monto de ingresos financierss era
explicado principalmente por el elevado volumen de renegociaciones que eran

efectudas en el drea de productos financieros de la Comparia”.

&5. esta sotisticadisima explicacidn gue daria cuenta de “sefiales” o “indicios”
“evidentes”, se redact¢ ex post pur la Superintendencia scbre la base de
informacién que Je habria sido entregada a la sefiora Cariola js6lo en la tercera

sesion de directorio a la que asistio!

11
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Simplemente absurdo 55,

e Uno mas de los "indicios o seflales evidentes” estd descrito en el N°7.33 de
la Repoducion de Multa:

“Otro aspecin gue pude haberse analizade era el comportamiente de la recaudacibn de
Ia cartera de La Polar. En atencidn a que el divectorio niuncn requivié antecedentas sobre Ia
recaudacidn de la cartera, la finica manera en que podrin haber oblenido informacion sobre
dicha vaviable era a partir de una serle de supnestos que debian deducirse de los
estados financieros, por lo cual resulta dificil de entender que no se haya hecho peticidn
divecta de la recoudncidn a la administracion, considerando la crucial relevancia de esta
informacién. Asi, al considerar el ftem ‘Cobros procedentes de las ventas de bienes y
prestacion de servicios’, que alcanzd a MMM$ 407 y MMMS$ 468 para los afos
2003 y 2010 respectivamente, y por otra parte, a partir de la informacién de ias
ventas al erédito de retail gue se incluia en el reporte mensual que recibio el directovio en
In sestdn de 26 de enero de 2011, era posible deducir gque, Tas ventas al contado del
retail aleanzarian a MMM$ 98,7 y MMMS$ 130,24 para los afios 200% y 2010,
respectinamerite, de tal forma, y asumiendo que las restantes subpartidas del item
‘Cobros procedetes de ventas de bienes y prestacion de servicios’ no evon
televantes, se podia concluir gue la corlera de La Polay habia recavdado para los afios
2009 y 2010 aproximndarmente MMMS 308 y MMMF 338 respectivamente, De esla
forma, y considerando que la carfera habia creclde 19% en ¢l aflo 2010, In
recaudacion solo habria aumentado un 9,5% en o mismo periods, por lo que este
diferencial entre el crecimiento de ia cartera y el de la recandacion de esta aftima,

Aenotaba un pobre desempeiio en dicha variable”.

S5. al igual que ia anterior esta sofisticadisima explicacion que daria cuenta de
“sefiales” o “indicios” “evidentes”, se redacté ex post por la Superintendencia
sobre la base de informacidn que le habria sido entregada a la sefiora Cariola jsolo

en la tercera sesion de directorio a 1a que asistié!

iHuelgan ios comentarios]
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Asi, la Resolucion en contra de la cual recurrimos estd plagada de reproches del

tipo v sofisticacién como los que hemos transcrito.

En efecto, en el N 73.2, se vuelve a cuestionar a huestra represeniada por su
participacion en la sesidn de 26 de enero de 2011 -nuevamente la tercera sesion
ordinaria a que le correspondio asistir- por no haberle llamado la atencién el
“volumen de los ngresos financieros presentados por La Polar”, pues de “la relacion entre
las partidas corresprmdientes n ingresos financieros iy a los monfos fiaanciados por refail..
se desprendia unn alta incidencia de las venias provenientes del comercio asociado o de los

AUANCES £N efecHn, situacion gque no se verificobn en La Polar”.

A st turno, en el N° 7.2 de la Resolucidn de Multa, y respecto de la informacidn
enfregada en la sesion de fines de abril de 2011 -a escasos cinco meses de haber
asumido el cargo-, se le imputa no haber “efectuade intervencion slguna reguiriendo
explicaciones a In adinimstracion sobre ¢l modele wtilizado para In determinacion de

las provisiones...”.

Por su parte, en el N* 9 de la Resolucién que se impugna, aludiendo a “indicios” y
“sefiales” “evidentes” de que darfa cuenta fa Informacién entregada a la Sefiora
Cariola en su primera y fercera sesifn, respectivamente, se sefiala que “Ins
eofocaciones pov renegocinciones y refinancignientos crecieron del orden del 50%, 54%,
67% y 2% para los arios 2007, 2008, 2009 y 2010, respechivamente”, y que “un efercicio
orientido a entender el volumen de las renegociaciones observado, llevarin a concluiv que, a
diciernbre de 2007, se habria renegociado el 7% de lns nuevas colocaciones; a diciembre de
2008, wo sile se habrian renegocindo todas lns colocriciones, sinp que, ademds, algunas de
elfas habrion side renegociadas mis de wna vez; v pava los anas 2009 v 2010, In cosi

tolalidad de las nuevas colocrcionies deberian haber sido rencgociadas hasta 3 veces”,
jUna vez mas insdlito 55.!
S8, podra apercibirse fécilmente que si de “indicios” y “seitales” “evidentes”

se trata, [0 univo evidente e inequivoco es que la Resolucion de Multa es una

verdadera burla al sentido comdn; que constituye un zbsardo de proporciones;

ks
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que revela total falta de juicio, prudencia y criterio; v gque no se condice con los

estindares de objetividad esperables de 1ina antoridad pablica.

Y ello por cuanto la Superintendencia obvié inexplicablemente el ctmulo de
circunstancias facticas que, de acuerdo a la ley, era necesario tener presente al

momente de evaluar la diligencia con que obrd nuestra representada.
En efecto, segén quedara demostradao:

» La Resolucion de Multa prescindi¢ de considerar el perfil profesional v el
ambite de expertise de la Sefiora Cariola, ¥ le impusn un estdndar de
conducta que no ¢lo es absurde en sf mismo, sino ademas, inaleanzable

para un abogado medio.
i

» Tambi¢n prescindié de considerar que nuestra representada, a diferencia de
los directores histéricos de la compafia -algunos de los cuales llevaban mas
de una década en sus carpgos-, estuvo apenas cinco meses en funciones,
tiempo evidentemente insuliciente como para que se hubiera interiorizado
de la compaiifa a un nivel tal como para percatarse de las “seftales ¢ indicios

evidentes” en que se intenta fundamentar la saneién recurrida.

» DPor otra parte, la Superintenidencia prescindio de constderar que habjendo
recién ingresado al directorio La Polar, la Sefiora Cariola ne tenfa por qué
dudar de Ia honestidad de los principales ejecutives y del Presidente de la
compafita, de [a veracidad de 1a informacion por elloa entregada, i de los
andlisis financieros y econémicos efectuados durante los afios precedentss
por los directores histdricos, todos guienes eran més y mejor instruidos que

1a Sefiora Cariola en lo que a esas materias respecta.

* En el mismo sentide, durante los apenas cinco meses gue ejercis como
directora, la Seora Cariola no tenfa por qué desconfiar de los informes de
los auditares externos y de las clasificadoras de riesgo, como para sospechar

de lo consignado ¢n los mismos durante todos los afios anteriores.
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* Tampoco nuestra representada tenfa por qué desconfiar de las labores
fiscalizadoras efectuadas por la Superintendencia de Valores y Seguros, af
por afics ésta habia fiscalizade a La Polar, sin jaméds haber hecho
cuestionamiento alguno que diere cuenta que la informacion v estados

financieros de la compafiia adolecian de alguna deficiencia o irregularidad.

e Y por ultimo, la Superintendencia prescindi¢ de considerar, entre otres
factores y circunstancias, que al interior de La Polar se estaba cometiendo
un fraude de proporciones, que habia sido orquestado y sofisticadamente
implementado desde hace mas de una década por los principales ejecutivos
de la compafifa y el Presidente del Directorin, quienes no escatimaron

eshrerzes por mantenerlo oculto ¥ a espaldas de todos.

Ei perfil profesinnal v el expertise pr pic de [a Sefiora Catiola en relacién con

los “indicies” ¥ “sefiales” “evidentes”.

Segtin va se ha sefalado, la diligencia del director debe evalnarse considerande,
entre otros elementos, su perfil profesional y las habilidades, conocimientos ¥

aptitizdes propias que de ello derivan.

En el caso de un director de profesién abegado, como [o es nuestra representada,
resulta derechamente improcedente exigirle que haya requerido mayores
explicaciones o informacion frente al tipo de “sefiales” e “indicios” descritos
en la Resolucion de Mults, ya que ello supone impanerle el deber de tener un
arabade dominio y conocimiento de conceptos técnicos, propios de fa economia v
las finanzas, tales como “modelos pare deferminacion de provisiones”, “relacion
existente entre Ins ventas del retai] financiadas om Ia tarjeta La Polar y el tamaiio de In
cartera”, “razonobilided de los ingresos financieros”, "contporiamiento de la vecaudacion

de In cartera”, ete.

Peor atn, también supone exigirle habilidades y aptitudes suficientes para hacer
cruces de informacidn de naturaleza financiera, con una capacidad y nivel de
expertise tal como los necesatios para elaborar tablas de datos, a semejanza, por

ejemplo, de las incluidas en las paginas 28, 30 v 31 de la Resolucion recurrida,
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Estas sofisticadas y elaboradas tablas -que se muestran a continuacién-, fuersn
preparadas ad koc por la propia Superintendencia tras mas de nueve meses de

investigacidn, con la innegable ventaja de que el fraude ya se conocla.

Total .. Relacidn
Al Cartera ‘ﬁ;ﬂ{;tl;s F?: :F;;;ﬁj:';?n Finam:;{n‘;leutn Financiamiento
MMS : a Carters
2007 J68.371 256.23% 67,5% 172961 447
2008 522,494 252380 61,6% ia0.514 4,31
2008 637 823 242,473 58,t% 140,877 H,22
2010 760,226 289083 54,14 158,134 421

{1} Total cartera: comesponde a [a cartera propia ¥ securitizada a valor par,
£2) Preparaciém $VS cn base a informacisén centenida on los reportes mensuales al directorio.

Caolocaciones por
Aflo Ren tuinm v Rel. Crecimiento
: Nomiual M5 M'Emg:?: ¥ adie Real
! 2006 168,467,733 199,205,752
1007 272106312 190417878 50,3%
pab L _435.109.741 460.222.323 53.6%
2009 T41L618246 768.368.151 67, 0%
2010 783113781 783.1153.7k1 1,5%

Fuente: Preparacion SVS en base a reporie TG 2.

Particlpaciin celativa de {as colacaciones
Afin Ren Ref Ren-Rel Nugvas
2006 27.9% 14,6% 42,6% 57,4%
2007 A7.% H,5% 4%.5% 50,5%
2008 52,3% 8,5% 60,7% 39,3%
2004 NS 32% | 75,1% 24,%%
2010 | 10,5% 3.6% 74.2% 25.8%

Fuente: CAleulos SVS an base a informoaciin del reports 10G 2.

(Cree Ud., S5, que las rebuscadas descripciones téenicas de las “sefales” e
“Indicios” “evidentes” que aparecen en la Resolucién de Multa fueron redactadas
por Jos abogados de la Superintendencia? ;U obviamente 1o habran sido por sus

farcionarios contables y financieros especializados?

Sin desmerecer en lo abscluto la saptencia de 55, jmaneja Ud. los conceplos

técnicos vertides en la Resoluriéen de Multa con los alcances gue se le esta
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exigiendo a nuestra representada? ;O requerirfa de [a asistencia de unc o mas
peritos expertos en materias contables y financieras, y especificamente, en €l

sofisticado negocin del retail financiero, como el de La Polar?

Tenga 55 la certeza que si las exigencias v cl estindar conforme al cual la
Superinfendencia juzgd a nuestra representada fugran verdaderamente las
aplicables, no podrfan haber més abogados integrando directorios de sociedades
anénimas, como tampoco resultarfa viable que dirigente sindical algune mtegrare
un directorio, y ciertamente, tampoco, habtia espacio para que un médico ocupare

¢l cargo de director de una Isapre,

+En qué queda, entonces, ¢l declarado afdn de la Superintendencia, expresado en
circalares recientes, en cuanto a que los directorios queden conformados de la

maneta més heterogénea posible?

Log escasos cinco meses durante los cuales nuestra representada se desempefit
como directora: su necesario “periodo de adaptacidén” en relacién con los

indicips y sefiales evidentes,

Las exjgencias que la Resolucion de Multa impuso a la Sefiora Cariola resultan
absurdas y carentes de toda objetividad para quien se desempefio coma directora

de La Polar por escasos cinco meses.

Es derechamente frracional exigirle a una directora que, durante su “periodo de
adaptacién”, sea capaz de conocer y dominar miiMiple informacion y antecedentes
de la compafifa, muchos de ellos relativos a ejercicios pretéritos (del 2006 en
adelante), como para que los datos entregados en las escasas sesiones en gue
participd pudieran inmediatamente haberle llamado [a atencién o haberla alertado

acerca de lo que antes a nadie le parecieron “sefales e indicios evidentes”,

Se trata de informacién a tal extremo compleja y difusa, que ni siquiera los
directores histéricos fueron capaces de relacionarla, a pesar de que todes ellos

lievaban afios en la compaiiia -algunos incluso mas de una década-, v de la vasta
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experiencia que todos éstos tenfan en materias financieras y econdmicas y en el

mercade del retail en particular.

¢Considera 55. que es criterioso exigirle a una directora como 1a Seflora Cariola, en
pleno “perfodo de adaptacion”, conocer toda la informacién financiera de la
compafia, de naturaleza difusa y compleja, relativa a los ejercicios 2006, 2007,
2008, 2009 y 2010, para estar asi en condiciones de realizar los andlisis, los cruces
de informacion y las comparaciones que [a Superintendencia efectda en las tablas

incluidas en las piginas 28, 31 y 32 de Ia Resolucion que se impugna?

85, valga reiterar una vez mas que la Superintendencia tardé nueve meses en
elaborar estas tablas, v en su preparacion estuvieron clertamente invelucrados
decenas de funcicnarios con vasta experiencia y conocimientos en estas materias,
partiend por el propic Superintendente, En efecto, tan complejo es ol asimnto y
tanto dehid esforzarse la Superintendencia en reafizar dichos andlisis, que estas
tablas de datos ni siquriera fueron incluidas en £l Qficio de Cargos que dio origen
al procedimientc sancionatorio, sino que aparecen por primera vez en la
Resolucion de Multa dictada tras una extensa investigacion y acopio de
antecedentes, realizada cuande ya los funcionarios de diche organismo sabfan

cabalmente de la existencia del frande.

En suma, el doble estindar de la autoridad es inaceptable. Se est4 sancionando ala
Sefiora Cariola por no haber descubierto ella misma, y en apenas cinco meses, algo
gue la propia autoridad tardé nueve meses en discernir y elaborar, con toda la
informacion sobre la mesa, ¥ contando cen la ayuda v apoyo de profesionales

versados en la materia.

For otra parte, también carece de toda racionakided exigirle a la Sefiora Cariola,
que durante [os ¢inco meses que estuvo en ol cargo, haya asumido el liderazgo en
los debates relatives a asuntos financieros, ajenos a su expettise, como es 15

ralativo al calenle de las provisiones,

Legitima confianza en lo obrado per los directores histéricos de La Polar, en su

Presidente y principales ejecutivos.
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En la Resolucién de Multa se reprocha a nuestra representada no haber sido mas
inquisitiva y no haber requerido mayores antecedentes para corroborar la
informacién entregada por los ejeculivos y el Presidente de la compatifa. Se le
reprocha, ademés, no haber asumide mayor protagonismo en los ardlisis
financieras y econémicos liderados por sus expertos y avezados pares al interior

del directoric.

Conforme se explico en el capitulo V, un director que viene recién asumiendo sus
funciones tiene pleno derecho a confiar en la informacién que se le entrega, en la
medida gue esta informacion sea proparcionada por personas “en quienes se puede

razonablemenie depasitar confianza, atendidos sus antecedentes™

Es precisamente el caso de nuestra representada, Al iempo en que se integrd al
Directorio de La Polar, su propio Presidente gozaba de un reconocide prestigio, y
sus principales ejecutivos tendan larga trayectoria v expertise en la compariia.
Habria sida derechamente irracional dudar # priori de estas personas, ¥ saponer
que todas ellas estaban coordinadas y concertadas para entregar al directorio
informaciones distorsionadas y manipuladas, con el propésito de mantener oculto
un fraude que se encontraba enquistado en la compatiia y que se venfa cometiendo

desude hace largos afing,

De igual forma, nuestra representada se integré a un directorio preexistente,
canformado por personas honorables y reconccidamente versadas en materias
téenicas, econdmicas y financieras, que conoeian 2 la perfeccion el mercado del
retail en que La Polar inserta sus operaciones, ¥ que nunca antes se habian
percatado de las irregularidades que se esfaban cometierido desda el afio 2001, nd
de supuestas “sefiales” o “indicios” “evidentes” como se le exige 2 nuestra

representada.

Como 5S. comprenders, habrfa sido derechamente demencial que un director

abogado como la Sefiora Cariola asumiera el cargo poniendo en tela de juicio,

* ENRIQUE BARRS BOURE, Tratnde dfe Responsatifidad Extrocontroctual, Ed, luridica de Chile, 18 Edicién, 2008,
p- 334,
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desde un inicio, las apreciaciones técnicas hechas por directores gue eran
profesionales tan calificados, expertos ¥ avezados como los seoves Thifiez, Franke,
Sanchez, y otros, que levaban largos afios en J]a compafifa ¥ que estaban al lanto de
infermacién a [a que, ni merced a un due diligence, nuestra representada habria

podido acceder y comprender en apenas cinco meses.

¢Resulta razonable suponer, como hizo la Resolucién de Multa, que una directora
recien asumida contaba con todas las herramientas y antecedentes para cuestionar,
por ejemplo, e monto de jas provisiones a los estados financieros que la
unanimidad de los directores histéricos, con conocimiento de causa, y contando
©On una expertise gue nuestra representada no lene, estaban dispuestos a

aprobar?

Frente a este tipo de asuntos técnicos, lo prudente para un director abogado que
venia recién entrando en funciones, es precisamente lo que nuestra representada
hizo, tal como se acreditd en ¢l procedimiento administrativo v se volverd a
acrecitar en esta sede. Asi por gjemplo, la Sefora Carfola acordé encomendar
especificamente al Comité de Directores, integrado por profesionales prestigiados,
inequivecamnente calificados y avezados en estas materias, las tareas de revisar y
aclarar fos modelos de analisis y gestion de riesgo de la cartera de crédito, y de

hacer las veces de Gerencta de Riesgo mientras se contrataba a su gerente,

Legitima confianza en log informes de auditores externos vy clasificadoras de

riesgo.

La actitud inquisitiva gite la Superintendencia exige de nuestra representada
tarmnbién resulta absurda y desproporcionada si se considera que, al tiempo en que
la Sefiora Cariola asumié como directora, exislian diversos informes de auditoria y
de clasificaduras de riesgo que uniformemente avalaban la situacién financiera de
La Polar.

En efecte, los estados financieros de La Polar habian sido auditados, afic tras afio,
por reconocidas empresas auditoras, y durante el Gltimo cuadrienio por

PriceWaterhouseCoopers, que es una afamada empresa auditora a nivel mundial.

k1|
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Jamés estos auditores presentaron reparos o dieron cuenta de irregularidades que

permitieran desconfiar de los indicadores finarcieros de La Polar.

Es mas, a estos auditores se les encomenda la tarea especifica de revisar la cartera
de clientes de La Polar, al tenor de lo dispueste en la Circular N° 17 de la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, no encontrande

irregularidad alguna.

Por su parle, con motivo de la emisién de titulos de deuda, La Polar fue examinads
por dos prestigiosas clasificadoras de riesgo, como son Feller Rate y Fitch Ratings,
ninguna de las cuales fue capaz de percatarse ni de alertar acerca de indicio o sefial

alguna de irregularidades al interior de la empresa.

Un directer recién ingresado con irformes de esta naturaleza, no tiene por que
dudar de la diligencia de quienes los elaboraron, ni representarse la necesidad de
réquierir mayor informacion por sus propics medios, para corroborar la veracidad

de los aptacedentes entregados por la sociedad v sus indicadores financieros.

Legitima confianza en la actuacion fiscalizadora de 1a Superintendencia.

La actuacién de la propia Superintendencia también sirve para dejar en evidencia

la inequidad de los reproches formulados en contra de nuestra representada.

La Polar ¢g una sociedad anonima ablerta que esta sujeta a la atenta y estricta
supervigilancia de la Superintendencia de Valores y Seguros. A la fecha en que la
Seflora Cariola asumid como directora, dicha reparticién piblica no maritenia
cuestionamientos de ningun tipo en relacién con [os asuntos en que incidid el

traude hace poco descubiertn.

Una directora como la Sefiora Cariocla al asumnir €l cargo tenfa pleno derecho a
confiar en que la Superintendencis estaba realizando correctamente su labor
fiscalizadora, v en base a ¢llo, no lenfa motivo alguno para sospechar, de entrada,
acerca de la informacion que se le entregaba por la plana ejecutiva; pues esa misma

informacidin era, en gran medida, también enviada a la Superintendencia, y en

K3 |
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cualquier caso, estaba a disposicion de ésta para su revision v examen cuando lo

estimara del caso,

El propic Intendente de Valores, sefior Herndn Lopez, declaré ante la Comision de
Economia de la H. Cémara de Diputados, que previo a que se descubriera €l
fraude, la Sunperintendencia habfa realizado en relacién con La Polar, un
exhaustivo trabajo de “revisidn de los informes de opinion de log auditores y de
una revision selectiva, que incluye tanto trabajo de oficing .. ast como en algunas
ocasiones trabajo in situ, en terrens, de auditoria, sobre In informacidn que ha

sido remitida™,
Agregando en su declaracién:

“Respecto de Ias acciones que efercio la Superintemdencia splire Empresas La
Polar, en los siltimos afios, cabe mencionar: veracidad en Ins pulrficaciones de
prensa, presentaciones frente a inversionistus y complementacion de hechos
esenciales. Hubo sels vcasiones, antes de las iiltimas que se efectuaron en relacidn
a la denuncia o consulta que habria efectuado este estudio de abogados, en las
cuales la Superintendencia requiri6, ante infornacitn de prensa, por ejemplo, en el
case de incursion en el extranjero, en Colombia, en Peri, antecedentes parn
complementar la informacidn gue habia entregado Ia sociedad,

A su vez, durante este perfodo ce efectiiaron una serie de emisiones de valores, de
bonos y efectos de comercio, y esas emisiones pasan por un proceso de registro en
la Superintendencin, y dentro de eso se hicieron una serle de observaciones a los
antecedentes de las inscripeion de esos valores y que temfun relacion cont la
informacidn de esos valores, a la informacitn gue se le estaba entregando sobre

las caracteristicas de esos palores.?

Consideracién al fraude cometido al interior de La Polar.

W Acta de 3 Seslén Especial de la Comision de Fconomfa, Forents v Desarrollo de la H. Camara de
Diputados, celebrada con facha & de Julio de 2011, p. 44.
* Acta de la Seslon Especial de la Comisidn de Economis, Fomento y Desarrolly de la H. Cimera do
Dputados, celebrada can fecha 6 de julia de 2011, p. 44,

ir
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Por dltimo, la Superintendencia prescindic de considerar, entre otros factores y
circunstancias, que al interior de La Polar se estaba cometiendo un fraude de
proporciones, que habia sido orguestado v sofisticadamente implernentada desde
hace mas de una década por los principales efecutives de la compafiia ¥ el
Presidente del Directorio, quienes no escatimaron cofuerzos por mantenerlo oculto

y a espaldas de lodos,

Asf lo reconucid cdndidamente el propic el Superintendente de Valores y Seguros
ante la Camara de Diputados: “Por faver, no cambiemos lvs hechos, Hubg un
fraude que fue desconecido, y la dnica forma en gue fuerg exitose era gue fuera

deseonucido™ 12

O como declar6 el Fiscal a cargo de la investigacion del caso en sede criminal; “se

trata de kechos que fuevon realizados para que nunca fueran descubiertos”,

Resulta evidente que a la hora de juzgar la diligencia de nuestra representada
debié considerarse la existencia de este sofisticado fraude, ya que el concierto y
coordinacion de los principales ejecutivos ¥ del Presidente del Directorio para
manipular Ja informacion entregada al directorio y disimular las irregularidades,
cieramente entorpecid el cumplimento de ios deberes v el ejercicio de los derechos

consustanciales al cargo que ostentt la Sefiora Cariola.

SEGUNDA AFIRMACION EN BASE A LA CUAL SE APLICO LA MULTA RECLAMADA!

Supuesta negligencia derivada de la total ausencia de interés por las funclones de
contralovip interna, su diveccién, independencia y procedimientos con que

reportaba,

La Reselucidn de Multa sanciona a nnesira representada atribuyéndole una total
desaprension en lo que se refiere a Ja estructura de conlrol interno de La Polar, por
10 haberse informado “con respecto a las deficiencias que presentabsn los sistemas de
control internos de by Compaitia que afectaban el flujo de tn informacion o la cudl accedia el
directario” (N® 23).

Y Acta de la Sesién Especal de la Comisidn de Ecoromlis, Fomenta y Desarrollo de la H. Cdmara de
Digytados, celebrada can fecha & de julip de 2011, p. 71.
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Tambien se [e reprocha porque €l cargo de contralor interno estuvo vacante desde
¢l afio 2008 hasta el mes de marza de 2011, siendo éste desernpefado, en forma

provisoria, por el subgerente del srea.

For dltimo, se le achaca ne haber revisado “al menos dos informes emitidos por el drea
de contraloria interna correspondientes al afio 2009, emitidos durante el 2010, gue daban
cuenta de excepelones gravisimas por su cuantin a las politicas de crédite diseiiadas por ¢l

direclorio...” (N® 14 de la Resolucion de Multa).

Una vez mas come en toda la Resolucién de Multa, estas imputaciones de la
Superintendencia resultan manifiestamente Injustas e improcedentes para un

director comno nuestra representada.

Las jmputaciones son conceptualmente injustas e improcedentes,

Desde un punto de vista conceptual, son injustas ¢ improcedentes, por cuanta a
un director recién integrade al cargo no puede exigirsele de entrada hacer un
diagnéstico de la estructura corporativa u organizacional de la empresa con miras
a proponer inmediatas reformas a la misma, ni indagar o averiguar qué gerentes
estdn en funciones, quitnes no, y desde cufndo. Tampoco puede exigirsele
Suponer & priori que la estructura organizacional de la compafifa adolece de
falencias, ni representarse como posible que un cargo como la gerencia de
contraloria interna llevara vacante més de dos afios, ¥ que [a perscna que
formalmente aparecia ejerciéndolo no era el gerente, sino en realidad, un

subgerente.

Segtin se consigna en Ja propia Resolucién de Multa {N°13), la gerencia de
contralorfa interna de La Polar fue creada en el afio 2007 -esto es, cuafro ahos
antes de que nuestra tepresentada asumiers como directora-, en cumplimiento
de lo dispuesto por la Cireular N° 17 de la Superintendencia de Banwos e

Instituciones Financieras.
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Esta unidad de contraloria interna cumplia a cabalidad con todos y cada uno de
los requisitos y condiciones previstes cn la mencionada cireular, al extremo que
jamas habia sido cbjeto de cuestionamientos ni reparos por parle de la

Superintendencia antes referida.

A su turne, ¥y no obstante tener las facultades legales para hacerlo, jamds la
Superintendencia de Valores y Sepuros ha dictado instrucciones acerca de cémo

deber estructurarse v organizarse las gerencias de contralor{a interna.

Por otra parte, al momento del ingreso de la sefiora Cariole, la estructura
organizacional de La Polar va habia sido examinada y aprobada, sin reparos, ¢
incluso varios afios antes de su designacicn en el directorio, por dos reconocidas
firmas clasificadoras de riesgo, como son Feller Rate y Filsch Ratings, de acuerdo a

estrictos protocolos de revision de aplicacicn muondial.

Bajo estas circunstancias, jeonsidera SS, criterioso achacarle a una directora recién
entrante como la Sefiora Cariola las eventuales falencias de la estructura
organizacional de La Polar, que terminaron descubriéndose ex past, tras los nueve

meses de ardua investigacién eonducida por la Superintendencia?

Tratindose de upa gerencia creada hacia mas de cuatre afios antes de [a fecha de
5u ingreso, ne habiendo autoridad alguna famds formulado cuestionamientes, y
existiendo informes de clasificadoras gue expresamente aprobaban la estructura
interna de la comparifa, resulta evidente gue lo relativo a la contraloria intérna no
era Un terna prioritario ni urgente como para afraer la atencion de un director

recién entrante, en pleno “periode de adaptacion”,

En lo que respecta al reprochie relativo a no haber requerido y revisado los “al
menos dos informes emitidos por el drea de contraloria fnterna correspondientes
al afie 2009, la sancién también resulta conceptualmente injusta € improcedente
para un director gue recién habia asumido el cargo, ¥ que se encontraba en su

necesario “ periodo de adaptacion”.
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A la fecha en que fueron emitides los informes en cuestién -que la
Superintendencia ni siquiera individualiza-, nuestra representada ain no asumia
como ditectora. Asi, no podria bajo ningtin respecto haberlos requerido al tiempn

en que fueron emitidos,

Tampoco puede reprocharsele negligencia por no haberlos reguerido o revisado
durante el tiempo en que sf estuvo en funciones, desde que cuando se integrd al
directorio, la Sefiora Cariola no tenia por qué sospechar acerca de la importancia
del contenido de esos informes -que se referian a ur ejercicio anterior-, ni menos
suponer que éstos habian pasado inadvertidos para el gerente general, para los
auditores, para sus propios colegas en el directorio, para las empresas
clasificadoras de riesgo, etc., sin que en ninguno de los estamentos relevantes se
hubieran tomado los resguardes pertinentes para solucionar oportunamente

cualquier deficiencia que alli pudiere haberse anotado.

En linea con lo anterier, cabe recordat en este aspecto que el artfcnlo 39 de la Ley
N® 1846 consagra el derecho de los directores a ser informados de todoe lo
relactonado con [a marcha de la empresa. 5i bien para informarse de la marcha de
la empresa los directores obviamente pueden solicitar informacién histérica de la
cornparifa, ne es menos cierto que la expresién “marcha” denota o sugiere gue tal
derecha ha de ejercerse con un criterio de centingencia o actualidad, pues los
directores estin llamados primeramente a administrar una scciedad y a decidir
acerca de [a situacion actual ¥ futura de la misma, mds que a fiscalizar o evaluar
incausadamente y en abstracto el desempefio histérico de la empresa, Menos atin

cuando recién han ingresado a Ja compania,

Una interpretacién como la que se esti aplicando respecto de nuestra
representada, importa exigir 2 los directores la monstruosa tarea de revisar y de
enterarse exhaustivamente, tan pronto como asumieran sus cargos, de todos los
antecedentes, informes, v documentacidn de fa sociedad y de sus negocios,
Conforme a esta interpretacién, nuestra representada no solo habria estado
obligada a revisar los informes de auditorfa del afio 2009, sino también, los
correspondientes a los afios anteriores, asf como todos Jos decumentos contabies y

tinancieros de la compafifa, las minutas de andlisis, las presentaciones efectuadas
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por los ejecutivos, los documentos de trabajo de las distintas gerencias v comités,

los memworandos internos, ete,, etc, ete.

En suma, esto seria equivalente a imponerle a la Sra. Cariola la carga de haber
efectuado, en apenas cinco meses, un “due difigence” comprensive de todo el
pasadc de la empresa, 1o que junto con representar un imposible -pues una sola
persona famas podria abocarse adecuadamente a dicho cometido, menos en una
empresa del tamafio de La Polar-, 1a habria distraido de st principal v primordial
tuncién, cual era, como se ha dicho, participar en la administracién de la

compania.

Junto con lo anterior, el reproche que se formula a la Sefiora Cariola por no haber
consultado el informe de contraloria interna correspondiente al ejercicio 2009, es
inconsistente con la propia lagica v decision de la 5VS, que no obstante haber
tormulado cargos a nuestra representada por no haber revisado tampoco el

informe de contraloria interna del afio 2008, no aplicG sancién alguna a este
respecto.

Por Jas mismas razones que la SY5 no multé a nuestra representada por no haber
revisade el informe del afio 2008, debid haberfa exonerado por no haber
consultado el correspondiente al afio 2009, pues en ambos casos se trataba de
informacion histérica de la compafiia, referida a ejercicios pretéritos, que un
director recién entrante, en pleno “perfodo de adaptacién”, no estd obligado a

requerir, analizar o consultar.

Ademis, las imputacicnes bajo analisis son injustas e improcedentes desde un
punto de vista farHeo,

La conclusion de la autoridad, en cuanto a que “no existié preocupacion ai initevés
algune™ en materia de controles internos, a que “mo existe cowstancia ni
antecedente alguno que demuestre algin grado de preocupacion de la Sra, Cariola
por las funciones de control”, v a que durante el tiempo que nuestra representada
estuvo en funciones el directorio no se preocupo en lo absolute de llenar la vacante

de contralor interno, es simplemente insnstenible a la Juz de los hechos.
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En efecto, no obstants que, por las razoncs expuestas, una directora en “pleno
periodo de adapfacidn® como la Sefiora Cariola no tenia mayor motive para
preocuparse de lo relative a la estructura inierna de La Polar y del control internwo,
nuestra representada igualmente lo hizo en la medida de sus posibilidades, tal
como fue acreditado oportunamente en ¢l procedimiento sancienatorie, y como se
volverd a demostrar en esta sede. A via de cfemplo, se acreditd que nuestra
representada acordd la creacion de una gerencia de riesge cuyo objetivo fuera
identificar, medir ¥ evaluar los eventuales riesgos de una cartera credilicia; que
también acordd que mientras no se seleccionara al gerente de riesgo, seria el
Comité de Directores ¢l que asumiria esa funcidn, todo ello de acuerdo a la
facultad legal de dicho 6rgano establecida en ¢l inciso 8 numeral 7 del art. 50 bis de

lz Ley sobre Sociedades Anénirnas, ete.

A la luz de dichas pruebas, que la Saperintendencia ni siquiera se tomg el tiempo
de analizar, queda de manifiesto que la actuacion de nuestra representada
satisface, con creces, el estandar de los articulos 39 ¥ 41 de la ey N® 18.046, en lo

que a contral interno respecta.

Las imputacjones en materia de control interno son injustas e improcedentes de

acuerdo a Ja 16gica y criterio que la propia Superintendencia claramente
manifesto en la propia Resolucidn de Multa,

Junto con todo lo anterior, existe en la Resolucién de Multa un antecedenta
decisorip litis para los efectos de demosirar la injusticia e improcedencia de la

impulaciin y reproche bajo andlisis.
Segiin 55. podra apreciar, dicha Resolucion exoners a nuestra representada de un
cargo gue originalmente habla imputado v que se referia a los planes de

compengaciim de los ejeculivos,

Y para exonerarla de este cargo razoné como sigue:

b
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“Quie, en cuanto al cargo relativo al no establecimiento de mecanismos de controf
destinados a prevenir problemus derfomdos de conflictos de inferés por parke de los
efecutivos de La Polar en su colidad de beneficiarios de planes de theenhivs asociidos a los
vesultudos de ln Compania, i considersndo tanlo Ia oportunidad en que dichos planes de
incentivos fuevon ingplementados, la épacy en quee la Sra. Cariola ejercié como directora de
La Palar, come el lapso de Hempo en que se desemipend en tal carqu, e ha determinado
desestimar dichn inputacion™ (N* 25 de la Resolucion de Multa).

Pues bien, todas y cada una de las razones esgrimidas por la autoridad para
exonerar a nuestra repredentada del! cargo relativo a los planes de compensacion
de los ejecutivos, eran también aplicables al cargo relativo a la contraloria interna

por «l cual la nyulta.

Y es que vomo se ba diche, al igual que en el caso de los planes de compensacion,
la estructura interna habia sido concebida v se encontraba implementada,
consolidada y exenta de reparos, segrin se consigna en la propia Resolucion, desde
al menos el afio 2007; esto es, més de cuatro afios antes de que [a Sefiora Cariola

asuimiera coma Jdirectora,

Considerando lo anterior, asi como la época en que la Sefiora Cariola ejercié
directora, el lapse durante el cual desempefis tal cargo, y su necesario “periodo de
adaptacién®, nuestra representada también debi6 ser absuelta de la imputacion

relativa a la contraloria interna.

La injusticia_e improcedencia de las imputaciones en materia de_contraloria

interna lNega a_un exiremo tal, que se termina sancionandoe a nuestra

representada como si el régimen de responsabilidad aplicable fuera de caricter
objetivo.

Segtin sc lee del numeral 15 de la Resolucion de Multa, el alte grado de
desprevcupacion de parte de la Sefiora Caricla por las labores de control que
corresponden a un director con el objeto de verificar el cumplimiento de las
politicas y lineamientos establocidos por el divectorio, “ent gran medida facilits el

anmento desutedido gie experimentaron Ins renegociaciones unilaterales en el
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tempo, y significd que el crecimiento del negocio financiero se hubiere verificado

al margen de las politicas de la compatiia”.

Ast, 1a autoridad termind achacando a nuestra representada el haber facilitado el
“aumnento desmedido que experimentaron las rexegociaciones unilaterales en el

Hempo™,
La achiacion de la airtoridad sancionatoria resulta derechamente inaceptable.

Y e5 que el texto mismo de la Resolucién de Multa consigna, con total claridad, que
las renegociaciones se encontraban masificadas mucho antes de que la Sefiora
Cariola ingresara al directoric. Es asi como en la pdgina 15 de Ja Resolucion de
Multa, se sefala que “lg Iformacion contenidn en los informes preparados por la
gevencin de yeshion mosirabe lo siguiente: a conlay del afic 2006 se note un sostenide
crecimtiento de las olocaciones por renegociaciones, es asi como pava el atio 2008 las
coelocaciones por venegociaciones ariginaban mds del 60% def total de colocariones, en lanle

para los aiios 2009 y 2010 represeniaron un 75% de éstas”,

Posteriormenie, en la pagina 31 de [a Resolucién de Multa, se consigna que “de o
antevior dabe cuent ln informacion milerne de tn Compunin, que mosfraba que las
colocaciones por renegucinciones y refinanciamientos crecieron det orden del 50%, 54%,

£7% y 2% parn los afios 2007, 2008, 2008 v 2010, respectivamente” .

En consecuencia, la propia Resolucién de Multa demuestra que al Hempo en que
nuestra representada jngress al directorio, las renegociaciones ya se encontraban
masificadas, v por ende, que la Sefiora Cariola jamés pudo ser relacionada con
dicha frreguiar practica. Es mas, la mismisima Resolucién de Mnlta reconoce que
en el afio 2010 -solo a fines del cual ingresd como directora-, las repactaciones

unilaterales habfan incluso empezado a disminuir.
Sancionarla a pesar de no haber tenide participacion ni injerencia alguna en esos

hechos importa atribwirle una suerte de “responsabilidad objetiva”, lo que resulta

derechamente improcedente.
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VII.- CONSIDERACIONES FINALES.

Hemeos dejado para el final un capitulo dedicado a resaltar como en su Resolucion
de Mulita la 5V5 actué con un evidente voluntarismo cn el caso de dofia Maria
Gracia Cariola, que da cuenta de une falta de objetividad en su andlisis y de la

decision de sancionarla a como diera lugar.

Como 55, comprenderé, el que el “caso La Polar” haya justificadamente adgairido
las proporciones de escandalo nacional, no medifica la ley, ni constituye razon
jurfdica para elevar el nivel de exigencia de una director al extremo del que sele ha
aplicado a Ia gefiora Cariola. Con prescindencia de Ja connntacién ¥ publicidad de
este caso, nuestra representada debio ser juzgada conforme a la ley y al estdndar
de conducta que ésta establece.

Sin ernbargo la aplicacién de la multa a la sefiora Cariola da cuenta de exactamente
to contrario. Precisamente como el caso en que incidio su actuacion en cardcter de
directora era el de La Polar, sencillamente no tuve oportunidad alguna de ser
juzgada con la mis minima objetividad. La Superintendencia sencillamente
conclend a tabla rasa ¥ sin excepciones aungue el mérito objetivo de los

antecedentes hubiere dado cuenta de lo contratio.

Lo que se viene expresando no son meras afirmaciones exentas de contenide o
impulisadas por la natural desazén o molestia de cualgquier persona que haya side

sanicionada en un procedimiento infraccional.

Y es que en [a propia resolucidn de multa quedaron sefiales que dan sustento a

estas afirmaciones,

Se trata de una resolucién que no parece haber sido redactada originalmente para
el caso particular de la seficra Cariola. Més bien da coenta de un verdadero “corte
¥ pega” para adaptar lo que ya se habia razonado, resuelto y escrito para el case de
los restantes directores de la Polar, a pesar de que estos ltimos estaban en una
situacion objetiva diametralmente distinta a la de nuestra representada, pues si

eran expertos en materias econdmicas y financieras; pues ademés llevaban largos
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afios como directores de La Polar; pues si realmente tuvieron siempre la
prsibilidad de ser mas proactivos; y a pesar de todo eso, bajo sus largos afios en el
directorio se cometieron por los ejecuiivos de la empresa la irregulares practicas de

larga data que configuraban el fraude ahora conocide.

Ilustraremos a 55. con algunes ejemplns lo que se acaba de expresar.

A propésite de las “sefiales e indicies evidentes” que debieron haber alertado a
nuesitra representada en las sesiones de marzo de 2011, en el N° 71 de Ia
Resolucion de Multa se afirma que “Para ln Sra. Cariola rio reswlts disonante que
habiends transcurrido al menas cinco sestones de divectorio, recién In adniinisiracion
fntrodujers Ia existencia de log clientes refinenciados y gue ésta haya sido {a explicacidn
para aprobar un aumento adiclonal que permiticra zanjar el problema de incongruencia

presenlido por el presupuesto™.

Ha de saber SS. que la frase “al menos cinco sesiones” se repite, en idénticos
términos, en las resoluciones de multa de los directores que yz se enconiraban
en funciones cuando Ja sefiora Caricla ingresd a fa Pelar, tinicos a quienes s
resulta atingente, pues basta contar desde la sesién del 7 de marze bacia atrds para
descubrir que solo tales directores tenfan a su haber el ndmero de sesiones que la
SV5S congideraba necesario para percatarse de las sefizles ¢ indicios evidentes a que

hemos aludido con anterioridad.

En cambic, en el casa de nuestra representada, v habiendo asumido recién el dia 24
de noviembre, la expresidn “al menos cinco sesiones” sencillamente no aplica
numéricamente. Lisa ¥ Hanamente no hubg, entre la sesidn del 24 de noviembre y
la de 7 de marzo, “al menos cinco sesiones” a lags gue haya concurrido la sefiora

Carinla.

De la lectura de las Resoluciones de Multa aplicadas a los directores histéricos,
resulta evidente que la Superintendencia al usar la expresitn “habiendo
tranacurrido al menos cinco sesiones”, se estaba refiriendo al ndmero de sesiones
celebradas con posterioridad a la de fecha 29 de septiembre de 2010, que es por
lejos la sesién mds relevante a juicio de la 5V5, al extremo que dedica mas de seis
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paginas en describir lo tratado en ella con todo lujo de detalles y mucho mas all4

de lo que se resume en el acts respectiva.

La imputacitn en comentn, fundada en la informaridn entregada en la sesion de
septiembre, hace pleno sentido respecto de los directores historicos que asistieren
a dicha sesién, que participaron de la misma y que tuvieron la oportunidad de
presenciar la exposicién efectuada por la plana ejecutiva, de formular preguntas,

de requerir antecedentes v de analizar La materia.

5in embarge, dicha imputacién carece de todo sentido en el caso de nuestra
representada, pues ella NO ASISTIO a la sesion de septiembre de 2010, v jamiss
tuve acceso a la informacion entregada en Ia misma. Malamente, entonces, pudo
resuitarle “disanante” como se expresa en su Resalucién de Multa, la informacidn
entregada en marzo, afirmacion que es &i plenamente aplicable a los restantes

directores,

Otra muestra de que la Resolucién de Multa aplicada a nuestra reprasentada es
una forzada adaptacion de las resoluciones dictadas para el caso de los directores
histéricos, y del voluntarismo de la autoridad en sancionarla, se encuentra en el N

7.1, que a comtinuacidn transcribimos:

“La informacion expueste al directorio reswita relevante pues denota b ficongruencia de In
informacion de moresidad 1 renegociacion, Ast, (i) el directorio foma razin gue a contar del
cuario trimestre del afio 2008, los clientes E prdeticamente no efechunban compras pera, no
obstante, presentaban una deuda de $824 wiil pesos, muy por encima de la deuda promedio
dz cualquier otra categoria, Esto era sefial inequivoca de gue este monto de deuda promedio

solo podia deberse a deudas e intereses morosos /o rnegodiaciones.,.”.

58.: Codndo ge entrego la informacion de que “los clicntes E presentaban una
deuda de $824 mil pesos, muy supertior a la de cualquier otra categorfa”, y que
habria bastado para que nuestra representada concluyera, en forma “inequiveca”,

acerca de la existencia de las renegociaciones?

LE
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La respuesta es categdrica: dicha informacién se entregd a todos los directores
histéricos durante la extensa presentacién que les fucra hecha por la
administracion, en la sesiGn de 29 de septiembre de 2010, a la cual no asistio

nuestra representada.

La propia Superintendencia asi lo reconoce, ya que en las resoluciones de multa de
los directores historicos, formula una imputacién textualmente idéntica a la de la
Sefiora Caricla, perc donde aparece Inciuida una frase adiciomal que hace
reterencia explicita a que la informacién necesaria para advertir la existencia de las

renegociaciones habia sido entregada en la sesién de septiembre:

“La informacion expuesta al divectario resulle relevante pues denote ln incongruencia de la
informacion de movosidad iy renegociacion. Asi, (i} el divecforio toma razdn mque o contay del
cuarto trintestre del afio 2008, los clientes £ practicamenie no efectuaban conipras, pero s
obstante, y segin lo detallado en la sesitn de septienbre de 2010, presentaban una

deda de §824 il pesos, muy por encima de la deuda promedio de cunlquier otra categoria,
Esto era sefial inequivoca de que este monto de deuda promedio sélo podin deberse o deudas

¢ inferescs morosos yo venegoriaciones”.

La frase subrayada y en negrillas fue borrada de la Resolucion de Multa de nuestra
representada,

S5, ¢qué explicacion puede existir para que la SVS haya eliminade de la
Resohucitn de Multa de nuestra representada la frase que si fire incluida en las
resoluciones de los directores histéricos, donde expresamente se aludia a la sesion
de septiembre de 2010, manteniendo, en todo lo demis, el texto de la imputacion

efectiiada a estos riltimos directores?

La consciente eliminacion de esta frase demuestra la firme decision de la
Superintendencia de sancionaria a pesar de que los reproches fermulados a su
respecto ne le eran aplicables. Al haberfa sancionado sin haber concurrido a la
gesion de septiembre se llega al extremo inaceptable de qgue la sefiora Cariola fue
juzgada, entonces, conforme a un estindar inchreo més exigente que el aplicade a

los directores histéricos de la compatfifa. Fin efecto, y es que mientras el principal
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reproche formulado en contra de los directores historicos descansa en que tocdos
ellos parliciparon en [a sesitn de sephiembre, a nueslra representada se le formulan
idénticos cuestivnamientos y se la termina sancionando igualmente a pesar de no

haber asistido a esa fundamental sesion.

Otro gjemple mias del voluntarismo a que venimos aludiendo, dice relacién con el
manitiesto yerro en que incurre la SYS cuando, en el NY 15 de Ja Resolucién de
hnlta de nuestra representada, ropite exactamente lo mismo que en el texto de Jas
resoluciones de multa de los restantes directores, al reprocharles que su descuido
facilito el “gumente desmedido que experimentaron las rtemegociaciones
unilaterales en el Hempo™; frase que es completamente inaplicable & nuestra
representada, pues come se ha dicho, la sefiora Cariola se incorpord recién en
noviembre de 2010, cuando estas remegociaciones  estaban  absolutamente

masificadas e incluso habian empezado a disminuir.

Efemplos come los aludidos existen varios otros.

FOR TANTO, ¥ de conformidad a lo dispuesto en los articulos 30 y siguientes del
L3L. 3.558, y demas normas legales citadas y aplicables,

A 88, PEmMOS: Tener por interpuesta la presente reclamacion en contra de la
Superintendencia de Valores y Seguros, representada por el sefior Superintendente
don Fernando Coloma Currea, va individualizados, admitirla a tramitacion, y, con
5u merito, acogerla en todas sus partes, declarando gue se deja sin efecto la multa
impuesta mediante Resolucion Exenta N® 080, de fecha 9 de marzo de 2012, que
fie mantenida por Resolucitn Exenta N° 148 de fecha 29 de marzo de 2012 con

COstas.

PRIMER OTROSE: En relacién al plazo de diez dfas habiles establecido en el incise
primero del articulo 30 del D.L. 3.538, para los efectos de deducir la presente

accion de reclamacion, sirvase S5. tener presente lo signiente:

1 Los diss sabados se entienden inhdbiles, segiin lo dispone el articule 36 del

mismo cuerpo legal,
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2- Las resoluciones de la S¥5 se notifican por carta certificada, y los plazos
comienzan “a correr tres dias después de recibida por Correos y Telégrafos™, segiin lo
dispene el inciso sepundo del referide artfculo 36 del DI, 3.538,

3.- La Resolucién Exenta N° (80, que por este acto se reclama, fue notiticada por

carta certificada ingresada a las oficinas de Corren e] dia @ de marzo de 2012,

4.- Con fecha 20 de marzo de 2012, esta parte interpuso recurso de reposicién ante
la SV5 en contra de Ja Resclucion Exenta N° 080, suspendiéndose el plazo para
deducir la reclamacion de autos, todo ello de conformidad a la dispueste en el

articulo 45 del mismo DL, 3538,

B.- La Superintendencia rechazé el recurso de repnsicidn mediante Resolucion
Exenta N® 148, la que fue notificada per carta certificada ingresada a las oficinas de

Correo con fecha 30 de marzo de 2012,

En el tercer otrosi, se acompafa copia de las Resoluciones Exentas N"s 080 y 148,

junto a los respectivos ecbres ¥ comprobantes de ingreso a las oficinas de Correos,

SEGUNDO OTROSE De conformidad con fo dispuesto en el inciso segundo del
articulo 30 del D.L. 3.538, acompafiamos comprobante de consignacién del 100%
de la multa aplicada por la SV5, ascendente a la cantidad de UF 400 {cien unidades
de: fomento), con citacidn, haciendo expresa reserva de que su integro pagoe no
constituye renuncia alguna a los derechos de nuestra representada, ni menaos un
reconocimiento de la procedencia de la multa, por lo que de acogerse este recurso

dicho montc debers restituirse.

TERCER OTROSH: Sirvase 55. tener por acompafiados, bajo los apercibimientes que

en cada caso se indican, los siguientes documentaos:

1.- Reselucién Exenta N° 080, de fecha 9 de marzo de 2012, junto a su respective
sobre remisor y comprobante de ingreso a Correos, bajo el apercibimiento del

articulo 346 N* 3 del Cédigo de Procedimiento Civil.
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2.~ Resolucion Exenta N® 145, de fecha 29 de marzo de 2012, ]un’c% 2 su respectivo
sobre remisor y comprobante de ingreso a Correos, bajo el ai;%:rcibimienm del
articulo 346 N° 3 del Codigo de Procedimiento Civil i

3.- Copia aulorizada de la escritura priblica otorgada con fecha 2 de abril de 2012,
en la Notarfa de Santiago de don Patricio Zaldivar Mackenna, Repertorio 5542
2012 en {a que consta el mandato judicial conferido a los abogados sefiores Arturo
Vergara del Rio, Raimundo Labarca Baeza, Sebastian Oddo Gémez, José Manuel
Concha Subercasesux, Alejandro Parodi Tabak y Camilo Naranjo Arias, y al

egresado de derecho Alvaro Jofré Serrano, con citacion.

CUARTO oTROSE: Atendido que de acuerde al articulo 30 inciso 3° del D.L. N° 3.538
la notificacién de la presente demanda de reclamacion debe hacerse por cédula
dentre de los 10 dias habiles siguientes al vencimiento del plazo previsto para su

interposicion, solicitamos a 55. su providencia inmediata.

QUINTO OTROSH: Sfrvase S5, tener presente que los abogados habilitados sefiores
Arturo Yergara del Rio, Sebastian Oddo Gémez y Alejandro Parodi Tabak, todos
domiciltados para estos efectos en Avenida Andrés Bello N° 2777, oficina 2002, Las
Condes, Santiago, asumimos personalmente €] patrocinio de esta reclamacién,
padiendo acar conjunta, separada e indistintamente, quienes firmamos en sefial

de aceptacion, todo ello sin perjuicio del mandato judicial otorgado por escritura

publica acompafiada bajo el numeral tres Y sy otrast de este escrito,
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