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Resumen

El propdsito de esta investigacion es analizar las caracteristicas de los Gobiernos
Corporativos estipulados por la ley chilena 20.382 y su aplicacién en el sector retail segin
el grupo econdmico en estudio. Esta investigacion es de caracter cualitativo y su alcance
es comprehensivo. Se realizara a través de una recopilacion de informacién contenida en
las paginas web y documentos de conocimiento publico de las cuatro empresas del
sector seleccionadas, se identificaran las caracteristicas de los Gobiernos Corporativos
recogidas durante la investigacion contenidas en ley 20.382, esta informacion se
sintetizara en una lista de cotejo para posteriormente realizar un andlisis comparativo y en
base a esto poder llegar a un resultado y concluir sobre la correcta aplicacion de las

caracteristicas en estudio en el sector retail.



CAPITULO 1: MARCO TEORICO

Aspectos Generales

Las préacticas de Gobiernos Corporativos segun Velasco (2008), revisten gran importancia
tanto para las empresas en particular como para el mercado en su conjunto, debido a que
regula las relaciones entre los directivos, la administracion, accionistas y otras partes
relacionadas, asegurando asi un tratamiento equitativo, transparencia y mayor

confiabilidad en el mercado, con lo que se favorece el desarrollo de la economia.

Chile, en general, presenta un grado de cumplimiento razonable de los estandares de
regulacion en materia de Gobiernos Corporativos, se evidencia que auln existen areas que
requieren de reforma y perfeccionamiento. Las practicas de Gobierno Corporativo, se
encuentran en permanente perfeccionamiento y evolucion, adaptdndose a las
experiencias y lecciones extraidas de acontecimientos y casos criticos, poniendo

constantemente a prueba la regulacion existente.

Los estandares de Gobiernos Corporativos son claves como un componente de

competitividad y para atraer a inversionistas extranjeros.

1. Conceptualizacion de Gobierno Corporativo.

Gobierno Corporativo es un tema tratado a nivel mundial por diversos organismos del
ambito empresarial, es por esto que existen mdltiples definiciones. Esta diversidad
conceptual se debe a la inexistencia de un Unico estandar de Gobierno Corporativo. De

ahi que es necesario citar alguna de ellas.

Gobierno Corporativo es el sistema por el cual las compafiias son dirigidas y
controladas. La estructura del gobierno corporativo especifica la distribucion de
derechos y responsabilidades entre los distintos participantes de la sociedad: los
accionistas, el directorio, la administracion y los terceros relacionados (acreedores,
proveedores, clientes, etc.), clarificando las reglas y procedimientos para la toma
de decisiones de los asuntos sociales. Ademas proporciona la estructura que

permite establecer los objetivos de la sociedad, determinando los medios para



alcanzarlos y como supervisar su cumplimiento. (Organizacion para la cooperacion

y el desarrollo econémico, 2004, parr.1)

Otra definicion especifica que, en su sentido mas amplio, el gobierno corporativo
consiste en mantener el equilibrio entre los objetivos econdmicos y los sociales
entre los objetivos individuales y los comunitarios. EI marco de gobierno se
establece con el fin de promover el uso eficiente de los recursos y, en igual
medida, exigir que se rindan cuentas por la administracion de esos recursos. Su
propésito es lograr el mayor grado de coordinacion posible entre los intereses de
los individuos, las empresas y la sociedad. (Cadbury, 2003, parr.2)

Agregando otro punto de vista, se sefiala que el gobierno corporativo es un
conjunto de reglas y conductas en virtud de las cuales se ejerce la administracion y
el control de las empresas. Un buen modelo de gobierno corporativo alcanzara su
cometido si establece el equilibrio adecuado entre la capacidad empresarial y el
control, asi como entre el desempefio y el cumplimiento. (Codigo de Gobierno
Corporativo de Bélgica, 2004, parr.6)

Para efectos de esta investigacion se entendera por Gobierno Corporativo el conjunto de
normas y principios que regulan las relaciones entre los distintos participantes de la
entidad ya sea a nivel administrativo, directivo, accionario y terceros relacionados, con el
fin de proteger sus intereses y garantizar que cada uno reciba lo que es justo. Su objetivo
es mejorar el funcionamiento de las empresas buscando eficiencia, transparencia y

responsabilidad ante la sociedad y sus integrantes.

1.2 Resefa histérica de Gobierno Corporativo.

Segun Mufioz (2011) la crisis ocurrida en Estados Unidos, especificamente en Wall Street
en el afo 1929 fue la instancia para demostrar la falta de regulacion y de transparencia de
la informacion entregada por los directivos a los accionistas. Ya en los afios 30 nacen las
bases para lo que hoy se conoce como Gobierno Corporativo, desarrollandose los
primeros principios de los roles que deben cumplir las sociedades. De ahi en adelante se
han publicado una serie de normar y cédigos de buenas précticas buscando ganar la

confianza de aquellos que cotizan en la bolsa, asegurando la transparencia y la adecuada



administracion y gestion. Durante los Ultimos afios se han desarrollado méas de 25 cédigos

de buenas précticas en 14 paises diferentes.

En el afio 1992 se publica la primera manifestacion formal para adoptar estandares

unificados de Gobierno Corporativo, a través de El Cadbury Report.

Otras de las publicaciones que destacan son los principios estipulados por la OCDE en el
afio 1999 convirtiéndose en la referencia a nivel internacional y la base para diversas
iniciativas de gobiernos corporativos. Estos principios (se abordaran mas adelante) fueron
revisados en el afio 2004 a raiz de una serie de consultas abiertas realizadas a paises

gue no integran la OCDE.

Entonces, el sistema de Gobierno Corporativo nace por la necesidad de construir
confianza, credibilidad y lealtad en los mercados, (especialmente en el mercado de
capitales que es donde se presentan los grandes fraudes de la economia)
transformandose en una ventaja, la que traera un crecimiento y creacion de valor a las

compafias que adopten estas nhormas y principios en un horizonte de largo plazo.

1.3 Fundamentos de la ley 20.382

La Ley de Gobiernos Corporativos 20.382 modifica las normas de la Ley sobre
Sociedades Anonimas y la Ley sobre Mercado de Valores, cuyo objetivo principal es
incrementar la eficacia y alcanzar los mas altos estandares a nivel internacional de
Gobierno Corporativo al interior de las empresas y, a su vez, cumplir con los compromisos
adquiridos por Chile en el proceso de integracion a la Organizacién para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémico (OCDE).

Estas modificaciones se sustentan en cuatro principios fundamentales segun lo recogido

en la ley de Gobiernos Corporativos en las Empresas 20.382 (2010):

1.3.1 Transparencia

En cuanto a la transparencia se busca poder incrementar el flujo de informacion al
mercado y asi permitir a los accionistas, al regulador local y a la Superintendencia de

Valores y Seguros (SVS) una mejor supervision y evaluacion de la empresa.



"La experiencia internacional indica que es indispensable que las empresas realicen un
esfuerzo tendiente a ordenar, procesar y entregar informacion relevante a sus accionistas
y al mercado, debiendo poner especial cuidado en que el acceso a esta informacion se
pueda lograr en forma oportuna, precisa e igualitaria.” (Bachelet y Velasco, 2007)

No es solamente responsabilidad de la autoridad velar porque no se abuse de la
informacion privilegiada, sino que también es el director quien cumple un rol indiscutible y
quien tiene el deber de estipular politicas claras y eficientes que regulen las transacciones
de los principales ejecutivos y directores para asi promover la transparencia al interior de

la empresa.

1.3.2 Corregir asimetrias de informacién, reducir los costos de informacion y

coordinacion.

Los accionistas minoritarios no tienen incentivos suficientes para obtener informacion,
tampoco pueden coordinarse facilmente para hacer valer sus derechos, lo que genera un
riesgo de abusos por parte de quienes poseen ventajas de informacién y coordinacion,
ocasionando serios problemas entre accionistas mayoritarios y minoritarios. Estos
perjuicios se pueden producir a través del uso de informacién privilegiada, realizar
transacciones entre partes relacionadas que resulten desfavorables para los duefios de
un porcentaje menor de la empresa, entre otros. Lo anterior lleva a la desconfianza de

aguellos pequefios inversores derivando en un desarrollo de mercado menor.

1.3.3 Fortalecimiento de los derechos de los accionistas minoritarios.

Por lo problemas anteriormente expuesto en relacion a los pequefios inversores y su
repercusion negativa en el mercado, la ley 20.382 ha creado la existencia de un director
independiente, quien tendra la facultad de actuar a través del comité de directores en
proteccion de los accionistas minoritarios de manera eficaz y eficiente, mejorando el flujo

de informacion al mercado.



1.3.4 Autodeterminacion.

En la medida de lo posible, los accionistas, a través de la junta o del directorio, deben
tomar las decisiones claves acerca de como proceder en casos individuales, atendiendo a

las circunstancias particulares de cada empresa y sus preferencias.

Esta ley se sustenta en cuatro principios basicos los que aseguran una adecuada y
oportuna divulgacién de informacién, evitando las asimetrias que generan distorsiones y
permitiendo, a su vez, que los accionistas puedan adoptar las mejores decisiones para

cada caso, en atencion a la realidad de la empresa. (Bachelet & Velasco, 2007, parr.11)

1.4 Caracteristicas de la ley de Gobiernos Corporativos de las Empresas 20.382

A continuacion se plantea los diversos contenidos de la Ley de Gobierno Corporativo
20.382 en base a los principios expuestos anteriormente.

1.4.1 Divulgacion de informacion al mercado

La ley incrementa la divulgacién de informacion al mercado a través de varios
mecanismos, siendo uno de ellos el que recae en el director que tiene la responsabilidad
de preparar un listado con los principales ejecutivos de la empresa, igualmente debera
fijar politicas que aseguren un flujo de informacién expedita hacia el mercado, de esta
manera se pretende disminuir las ventajas competitivas de aquellos sujetos que poseen

cercania con la administracion

Los ejecutivos principales y los sujetos obligados a comunicar sus transacciones en
acciones de la compafiia deberan hacerlo en tiempos mas breves, en sintonia con la

velocidad del mercado.

1.4.2 Uso de informacion privilegiada

Se entendera por “informacion privilegiada la que se posee sobre decisiones de
adquisicion, enajenacion y aceptacion o rechazo de ofertas especificas de un inversionista

institucional en el mercado de valores”. (Hacienda, 2009)
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Cualquier persona que posea informacién privilegiada deberd guardar reserva y no podra
hacer uso en beneficio propio o ajeno. Esta ley agrega la prohibicion de vender los
valores sobre los cuales se posea informacion privilegiada, ya que antes solo se
contemplaba la prohibicion de adquisicion.

En esta ley se hace distincion de aquellas personas que se presumen tienen posesion de
informacioén, en la que se incorporan una serie de actores que desempefan sus labores
dentro de la administracion de la empresa; y aquellas personas que se presume tienen
acceso a informacion, y en las que se considera a aquellos actores que sin ser parte de la

administracion poseen algun vinculo de interaccion con esta.

1.4.3 Comité de directores

El comité estara integrado por tres directores y en su mayoria deberan ser

independientes.

Las sociedades an6nimas abiertas deberan tener un comité de directores cuando su
capitalizacion bursétil sea igual o superior equivalente a 1.500.000 Unidades de Fomento
y que a lo menos un 12,5% de las acciones emitidas con derecho a voto de la sociedad se
encuentren en poder de accionistas que controlen o posean individualmente menos del

10% de tales acciones. (Hacienda, 2009)

De esta forma no solamente se toma en consideracion el valor del patrimonio bursatil de
la empresa, sino que también su distribucién, protegiendo asi a los accionistas
minoritarios, cuando existe un accionista controlador que posea un alto porcentaje de

participacion.

El comité de directores tendra la facultad de examinar los informes de los auditores
externos y los estados financieros presentados por la administracion de la sociedad antes
que sean presentados a la junta de accionistas; examinar el sistema de remuneraciones
de la sociedad; examinar antecedentes de operaciones donde pueda existir algun tipo de
interés por un miembro relevante de la sociedad; proponer al directorio nombres de
auditoras externas y clasificadores de riegos; preparar un informe anual de su gestion y

distintas materias contenidas en los estatutos de la sociedad.
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1.4.4 Directores independientes

En relacién al tema anterior, la ley refuerza la obligacibn de que dicho comité de

directores este integrado en su mayoria por directores independientes.

Para esta investigacion, se entendera por director independiente aquel que no mantenga
ningun tipo de vinculacién con la sociedad, que pueda privar a una persona sensata de un
grado razonable de autonomia, interferir con sus posibilidades de realizar un trabajo
objetivo y efectivo, generando un potencial conflicto de interés o entorpeciendo su

independencia del juicio. (Bachelet & Velasco, 2007)

La ley establece 5 circunstancias donde se presume la dependencia de los directores, las
gue se centran principalmente en el parentesco y la independencia econémica, laboral,
crediticia o comercial respecto a la sociedad, debido a que esto restaria de autonomia a
sus decisiones, sin embargo luego de 18 meses sin ejercer alguno de estos cargos, si se

podra ejercer la postulacion a director independiente.

Los candidatos a ejercer el cargo de director independiente deberdn ser propuestos por
los accionistas que posean al menos el 1% o mas de la sociedad, esta propuesta se

deberd realizar con al menos 10 dias de anticipacién a la fecha de la junta de accionistas.

1.4.5 Operaciones con partes relacionadas y conflicto de intereses

La ley 20.382 crea un Titulo, donde regula las operaciones con partes relacionadas para

las sociedades andnimas abiertas especialmente.

Segun lo especifica la ley 20.382 (2010) “Una sociedad andnimas abierta solo podra
celebrar operaciones con partes relacionadas cuando tengan por objeto contribuir al
interés social, se ajusten en precio, términos y condiciones a aquellas que prevalezcan en

el mercado al tiempo de su aprobacion.”
También deben cumplir con los siguientes requisitos y procedimientos:

e Las operaciones con partes relacionadas deberan ser informadas al directorio.
e La operacion debe ser aprobada por la mayoria absoluta de los miembros del
directorio, excepto aquellos directores que se encuentren vinculados, los que no

obstante deberan hacer publica su opinion respecto de la operacion.
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e La decision tomada se dara a conocer en la proxima junta de accionistas.

e En caso que ningun miembro del directorio pueda votar para resolver la operacion,
esta votacién se llevara a cabo en una junta extraordinaria de accionistas,
consiguiendo la aprobacién con los dos tercios de las acciones emitidas con

derecho a voto

Sin embargo, no se exigira el cumplimiento de los requisitos anteriores cuando las
operaciones realizada con partes relacionadas no sea un monto relevante, es decir, que
no supere el 1% del patrimonio social; cuando sea del giro ordinario de la sociedad y
cuando la operacion se realice entre personas juridicas y de la cual se posea directa o

indirectamente al menos el 95 % de la contraparte.

1.4.6 Funcionamiento de la junta de accionistas y voto

Se potencia que los accionistas cuenten con mayor y mejor informacion de la sociedad en
la que invierten y asi poder ejercer su voto. Las sociedades andnimas abiertas deberan
poner a disposicién de los accionistas en las paginas de internet, la memoria, el informe

de los auditores externos y los estados financieros auditados.

La superintendencia de valores y seguros (SVS) podra autorizar a las sociedades
anonimas abierta a ejercer el voto a distancia, mediante una norma de caracter general,

siempre y cuando se resguarde el derecho de los accionistas y la regularidad del proceso.

Se establece que los accionistas que no concurran a las juntas y no cobren su dividendo
durante 10 afios continuados, no seran considerados accionistas. Dicho efecto cesara
cuando los titulares o sucesores acudan a una junta o cobre su dividendo, volviendo a ser

considerados accionistas con derecho a voto.

Las entidades autorizadas legalmente a mantener valores por cuenta de terceros a
nombre propio, deberan solicitar autorizacion a los titulares de dichos valores para ejercer

derecho a voto.
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1.4.7 Auditoria externa

Se elevan los estandares aplicables a las empresas de auditoria externa, con el fin de no

poner en riesgo la independencia del auditor externo y no causar conflicto de intereses.
No podran prestar los siguientes servicios a las empresas auditadas:

e Servicios de auditoria interna

e Teneduria de libros.

e Desarrollar sistemas contables

e Asesorias para la colocacion de valores, para la contratacion de personal,
administracién del personal y recursos humanos,

e Representacion de la entidad auditada en gestiones administrativas o
procedimientos judiciales.

1.4.8 Perfeccionamiento a las ofertas publicas de acciones (OPAs)

En lo que respecta a la oferta publica de acciones, la ley 20.382 (2010) “elimina la
obligacion de una segunda OPA cuando el controlador adquiere 2/3 de las acciones en

una OPA por el 100% que ha resultado exitosa.”

Los accionistas minoritarios tienen el derecho a retiro cuando el accionista controlador
adquiera el 95% de la sociedad, mediante una OPA por el 100% que ha resultado exitosa,
esto para no dejar a los accionistas minoritarios sin influencia y liquidez. Asi mismo, el
controlador podra tomar el control absoluto de la sociedad, ya que en la ley se establece
el derecho (si asi lo establecen los estatutos) a comprar las acciones de los minoritarios

gue no hayan optado por ejercer su derecho a retiro.
2. Principios de la OCDE

En la recopilacion realizada por Ernst y Young (2005) de diversos codigos de Gobiernos
Corporativos se sefiala que “OCDE, es la organizacion donde los Gobiernos trabajan en
conjunto para responder a los retos econémicos, sociales y medio ambientales producto
de la interdependencia y globalizacion. Es una fuente comparativa de andlisis y

previsiones.”
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Actualmente, la OCDE cuenta con 30 paises miembros. Cerca de 70 paises o economias
en desarrollo y transicion estan asociadas en su trabajo, entre los cuales se encuentra
Chile.

En el cédigo de Gobiernos Corporativos creado por la OCDE (2004) se sefalan una serie
de principios, los que constituyen lineamientos generales y podran ser implementados con

distinto énfasis en los diversos paises que decidan aplicar los principios
» Asegurar las base para una estructura efectiva de Gobierno Corporativo

La estructura de Gobierno Corporativo debera promover mercados transparentes y
eficientes, debera ser consistente con las leyes y articular la divisién de responsabilidades

entre las diferentes autoridades supervisoras, reglamentarias y fiscalizadoras.
» Derechos de los accionistas y funciones de propiedad

La estructura de Gobierno Corporativo deberd proteger y facilitar el ejercicio de los
derechos de los accionistas.

» Tratamiento equitativo de los accionistas

La estructura de Gobierno Corporativo deberd asegurar el tratamiento equitativo de todos
los accionistas, incluyendo los accionistas minoritarios y extranjeros. Todos los
accionistas deberan tener la oportunidad de obtener una reparacién efectiva por la

violacion de sus derechos.
» Rol de las partes interesadas (stakeholders) en el Gobierno Corporativo

La estructura de Gobierno Corporativo debera reconocer los derechos del propietario de
establecer por ley o a través de acuerdos mutuos y de fomentar la cooperacion activa
entre las corporaciones y los propietarios la creacién de riquezas, trabajos y la

sustentabilidad de las empresas financieramente sanas.
» Informacion y transparencia

La estructura de Gobierno Corporativo debera asegurar que se realice una comunicacion
clara y oportuna de todas las materias desarrolladas respecto de la corporacion,
incluyendo la situacion financiera, el desempefio, la propiedad y el gobierno de una

empresa.
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» Responsabilidad del consejo

El marco para el gobierno corporativo debera garantizar la orientacién estratégica de la
empresa, el control efectivo de la direccion ejecutiva por parte del Consejo y la

responsabilidad de éste frente a la empresa y los accionistas.

3. Fraudes y sus causas

Se define como fraude a la accién contraria a la verdad y a la rectitud, que perjudica a la
persona contra quien se comete. (Real Academia Espaiiola , 2011, parr.1)

Bleger (2007) explica la teoria psicolégica de porqué las personas llegan a cometer estos
fraudes. Bleger dice que son 3 los motivos representados por el Triangulo del Fraudes los

que son:

» Racionalizacién: La persona justifica la realizacién del fraude.

» Incentivo o presiones: Esto ocurre cuando en las empresas existen presiones para

alcanzar cierta meta de ventas.

» Oportunidad: Se basa en la debilidad de los controles existentes en la compafia.

En la actualidad existen individuos capaces de madificar creativamente las cifras
econdmicas, estos para demostrar un mejor desempefio de sus negocios. Segun Bleger,
(2007), son 3 los tipos de fraudes que se pueden cometer en las empresas,

independientemente de su tamario.
» Malversacion de activos o fondos. La utilizacion ilegal de dinero o bienes ajenos,

generalmente en beneficio propio.

> Informes financieros fraudulentos: Es un acto intencionado orientado a alterar las

cuentas anuales de los estados financieros.

» Corrupcion: Es un acto deshonesto en que incurre una persona al hacer un mal

uso del poder encomendado para obtener beneficios propios.
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En el siguiente grafico se muestran los escandalos financieros mas conocidos a nivel
mundial, los que llevaron a la desconfianza de los inversionista y publico en general
haciéndose cada vez mas necesaria la adopcién de los principios de los gobiernos

corporativos.

Grafico 1. Mayores Bancarrotas de la Historia.
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Como se ve en el grafico la empresa Enron ocupa el segundo lugar de las mayores
bancarrotas de la historia, el fraude financiero cometido por la empresa energética
estadounidense en el afio 2002, es uno de los casos emblematicos a nivel mundial, tanto
por los montos involucrados como el poder que tenian sobre el mercado, al ser la
compafiia energética mas importante en esos afos. En este caso hubo conductas poco
éticas y serios problemas de conflicto de intereses, ya que la administracion vel6 por sus
propios intereses olvidando a las terceras partes involucradas. Las précticas contables
desarrolladas por Enron no eran las generalmente aceptadas, esto para ocultar las
pérdidas que se venian arrastrando desde hace afios a través de la creacion de

sociedades instrumentales, para inflar ganancias y sobrevalorar activos, ocultando asi
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informacién relevante de los estados financieros a los inversionistas, los que no podian

analizar con claridad el riego que la compaiiia habia asumido. (La Tercera, 2011).

Aqui entra en debate la independencia de los auditores al descubrirse que Andersen, la
empresa que auditaba los estados financieros de Enron, también realizaba consultorias a

la misma empresa durante el afio.

Otro caso de fraude ahora en el ambito nacional es el ocurrido durante el afio 2011 por La
Polar, empresa dedica al retail. Segun Pizarro (2011) la imagen del pais y la fe publica se
ven deterioradas, las faltas cometidas a través de la manipulacion de los estados
financieros mediante las repactaciones unilaterales a sus clientes de las deudas morosas
que tenian con las compafiia (incluyendo intereses, moras, gastos de cobranza),
posponiendo la deuda anterior y apareciendo un crédito nuevo, esto permitia que La Polar
pareciera una empresa solvente ante las entidades bancarias y el directorio. El propdsito
de este fraude fue mostrar cifras azules en los estados financieros, favorecer el valor en la

bolsa elevando el valor de las acciones y atraer a mas inversionistas.

4. Eticay su relacion con los negocios.

Se define como ética profesional “Conjunto de normas morales que rigen la conducta

humana” (Real Academia Espafiola , 2011, parr.1).

Los numerosos codigos de buenas practicas como los publicado por la OCDE, Cadbury,
ABN Amor, entre otros, incluyen estandares éticos en sus principios y lineamientos, pero
la simple adhesion a éstos no garantiza que una organizacion este eticamente bien

administrada.

Para que una organizacion este eticamente bien administrada es necesarios que los
valores de la organizacion esten reflejados y sean transmitidos a traves de la misién y
politicas corporativas, de modo que sean de conocimiento publico. Entre los componentes
de una cultura etica se incluye fijar objetivos realistas, lograr una comunicacion eficaz,
hacer publico un codigo de ética, fijar sanciones disciplinarias, establecer una canal de
comunicacion al cual recurrir para denunciar comportamientos maliciosos, entre otros.

(DPYA Asesoria para bancos y Entidades financieras, 2009)
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Estudios internacionales sefialan que inverir en ética puede ser un negocio rentable para
la empresa, un sondeo llevado a cabo en Estados Unidos por la Walker Information reveld
que solo el 6% de los trabajadores permanecerian trabajando en empresas donde su
comportamiento no es el correcto, mientras que el 40% continuaria en su actual puesto de

trabajo si creen que sus superiores son eticos.

Otro estudio realizado en 25 paises en el afio 2002 por Environics International sefialo
gue cerca del 50% de los consumidores ha considerado castigar a las compafias por sus
acciones sociales y el 30% ha evitado comprar productos en estas empresas. Por todo
esto se puede concluir que los beneficios de una ética correcta al interior de las empresas

afectan directamente al resultado econémico.
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CAPITULO 2: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Numerosos son los casos de fraude conocidos a nivel mundial en estos ultimos afios al
interior de las sociedades, problemas como conflictos de intereses, falta de transparencia,
ocultacion de informacion, uso de informacion privilegiada, ha llevado a conocidas
compainiias a la quiebra, tal como lo plantea Tobo6n (2011). Es por esto que la accién de
los Gobiernos Corporativos se ha convertido en un debate a nivel mundial, resultando
fundamental al momento de evaluar el desempefio de una empresa y contribuyendo a la
creacion sustentable de valor en un marco de transparencia, ética y responsabilidad
empresarial para empresas publicas y privadas. Es por ellos que Deloitte (2011) sefiala
que en paises emergentes como Chile ha sido fundamental la implementacién de una
serie de iniciativas destinadas a establecer los principios basicos de Gobiernos

Corporativos, debido a su intenso comercio internacional.

A raiz del caso “Fraude La Polar” se abre la puerta para la desconfianza en el sistema,
impactando negativamente al sector retail y a la Bolsa chilena, segun Velasco (2011). Las
faltas cometidas por esta multitienda como proporcionar antecedentes falsos a la
superintendencia, a la bolsa de valores y al publico en general, deja en evidencia la
gravedad de los conflictos que existen con respecto a la puesta en practica de Gobierno
Corporativo aumentando el temor de los inversionistas a que el manejo del negocio

financiero de las otras compafiias sea igual al de La Polar, segin Pérez (2011).

Es por esto que resulta necesario analizar las caracteristicas de los Gobiernos
Corporativos estipulados por la ley chilena 20.382 y su aplicacion en el sector retail segun

el grupo econémico en estudio.
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OBJETIVO GENERAL

Analizar las caracteristicas de los Gobiernos Corporativos segun la ley 20.382 y su

aplicacion en el sector retail segun el grupo econémico en estudio.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

¢ Identificar las caracteristicas de los Gobiernos Corporativos segun lo estipulado en
la ley 20.382.

e Describir las practicas de Gobiernos Corporativos desarrolladas por el sector retail

segun el grupo econémico en estudio.

e Comparar las caracteristicas descritas en la ley 20.382 con las précticas
desarrolladas de Gobiernos Corporativos en el grupo econémico de retail en
estudio en el periodo 2010-2011
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CAPITULO 3: PROPUESTA METODOLOGICA

La siguiente investigacion es de caracter cualitativo y su alcance es comprehensivo.
Etapa 1: Recopilacién de Informacion
La recopilacién de informacion se basard en:

o Revision de la ley 20.382 Gobierno Corporativo de Empresas.

e P4aginas web de las empresas en estudio en donde declaren sus principios de
Gobiernos Corporativos.

¢ Noticias referentes al tema en los distintos diarios nacionales como: Financiero,
Estrategia, La Tercera, La Nacion

e Pagina web del Centro de Gobierno Corporativo de Deloitte

e Pagina web del Centro de Gobierno Corporativo de la Universidad Catélica de
Chile.

e (Cddigo de Gobierno Corporativo publicado por Ernst & Young

¢ Revision de distintas paginas web donde hagan referencia al tema en discusion.

Etapa 2: Sistematizacion de la Informacion
Los criterios de orden de la informacion son los siguientes:

¢ Conceptualizacién de Gobiernos Corporativos
e Resefia Historica de Gobierno Corporativo

e Fundamentos de la ley 20.382

e Detalle de las caracteristicas de la ley 20.382
e Principios sefalados por la OCDE

e Fraudesy sus causas

e Eticay su relacion con los negocios.

Etapa 3: Eleccion del sujeto de investigacion.

La poblacién en estudio corresponde a los cuatro principales actores del retail nacional
considerando las ventas totales, quedara fuera la empresa D&S por pertenecer a otro tipo

de retail (Supermercado)
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Gréfico 2: Principales Actores del Retail.

Fuente: GPS, Informe Resumen Retail, 2007

e Cencosud 37%

e Falabella 28 %

e D&S 21%
¢ Ripley 10%
e LaPolar 4%

Etapa 4: Aplicacion de la técnica de recogida de datos.

Primero se identificaran y luego se determinaran las caracteristicas contenidas en la ley
20.382, de Gobierno Corporativo de Empresas, logrando un listado de dichas

caracteristicas para su completo conocimiento.

Luego se identificaran las principales caracteristicas declaradas por las empresas de retalil
nacional en estudio en sus respetivas paginas web y documentos de conocimiento publico
de sus respectivos Gobiernos Corporativos. Identificando si cumplen con las
caracteristicas y condiciones entregadas por la Ley 20.382, sintetizado en una lista de
cotejo.
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Etapa 5: Criterios de calidad.

Credibilidad: La informacién esté disponible y sea corroborada por la obtenida en las

paginas web de cada una de las empresas y documentos publicos.

Confirmabilidad: La informacién recopilada se obtendr4 de las distintas paginas de

reconocimiento pubico y corresponde a 4 empresas.

Transferibilidad: Se detallara el contexto de las empresas y sector industrial bajo estudio.

Etapa 6: Tabulacion de resultados.

Con la informacién recopilada durante la investigacion, se realizarA un analisis
comparativo entre las caracteristicas que estipula la ley 20.382 y principios declarados por

las cuatro empresas de retail en estudio.
Etapa 7: Analisis de resultados.

Conclusiones derivadas de la tabulacion de resultados en funcién de la investigacion

realizada.

Etapa 8: Discusion de resultados.

En base al andlisis comparativo realizado anteriormente se llegara a un resultado sobre lo
gue presentan las empresas de retail en relacion a los principios de Gobiernos

Corporativos estipulados en la ley 20.382.

Etapa 9: Conclusion.

Considerando las distintas etapas desarrolladas, los antecedentes recogidos y el analisis

y discusion de los resultados obtenidos, se obtendra un resultado final de la investigacion.
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ANALISIS DE LA INFORMACION

Caracteristicas de acuerdo a
la ley

Especificaciones

Empresa: Cencosud

1. Divulgacién de la
informacién

1. Listado informativo de los principales ejecutivos
de la empresa. Sera responsabilidad del directorio
entregar a la SVS el listado donde se nombre
directores, gerentes, ejecutivos principales,
administradores y dar aviso de cualquier cambio.

2. Seraresponsabilidad del directorio adoptar una
norma interna sobre divulgacién de informacion que
contemple los procedimientos y mecanismos de
control que permitan cumplir con la obligacién de
proporcionar informacion continua y reservada.

3. Informe publico de los principales ejecutivos
sobre su posicion en valores en la sociedad. Se
debera informar a la bolsa de valores la posicion en
valores dentro del tercer dia habil de asumir, dejar
el cargo o modificar significativamente su posicion.

En la pagina
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=YzFhNmI10TUwYjg4YmZIMmM5YTJIYmQOx
MjlI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSa
JHXoLIgXIgNOnPBFDfVH+FH47wSi2wZI0SAe+!
8F6TAXSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSOQ70uQeNkPnx
K5PgZCY3pq9bhzuHGLHOB60ORFf8=&pestania=
46 se detallan los principales ejecutivos. Ver
cuadro n® 1.

En cumplimiento de lo dispuesto en la ley,
Cencosud ha publicado un marco regulador de
la informacion con el fin de que las personas
relacionadas pongan en conocimiento las
operaciones que deben ser informadas en:
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseactio
n=SitioWeb.ManualManejo

Deberan remitir a la SVS, a las Bolsas y a la
Sociedad la informacion especificada en el
Anexo N° 1 o el Anexo N° 2. La informacion

deberd ser enviada a mas tardar, al dia
siguiente en que sean efectuadas las
transacciones que deben ser informadas.

http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseactio
n=SitioWeb.ManualManejo
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http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YzFhNmI1OTUwYjg4YmZlMmM5YTJlYmQxMjI2MGIwOWU=&send=9TkUCajNzPb2FUKtSaJHXoLIgXIgN0nPBFDfVH+FH47wSi2wZl0SAe+l8F6TAxSKc6Sj4InV4kFgPZpFeSQ70uQeNkPnxK5PqZCY3pq9bhzuHGLHQ6QRFf8=&pestania=46
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo

2. Uso de informacion
privilegiada

1. Prohibicion de vender valores cuando se posee
informacion privilegiada. El directorio debera
adoptar medidas para evitar que informacion
privilegiada sea entregada antes a personas que no
deben conocerla.

Los colaboradores no podran compartir la
informacion privilegiada obtenida de fuentes
internas con personas externas a la empresa
que puedan utilizarla en su beneficio personal,
comprando o vendiendo acciones de la
compafiia.

http://bp.netred.cl/pdf/codigo_etica banco_paris.

pdf

3. Comité de directores

1. Las sociedades anénimas deberan tener un
comité de directores al cumplir con los requisitos
especificados en la ley.

2. El comité de directores tendra la facultad de
examinar informes de auditorias, sistemas de
remuneraciones.

3. Facultad para realizar un informe anual de su
gestion.

La sociedad se encuentra conformada por un
comité de directores cuyas obligaciones
descritas en la ley se encuentran en el marco
regulador para entrega de informacion.
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseactio
n=SitioWeb.ManualManejo

La Sociedad con fecha 31/03/2012 se encuentra
conformada por un comité de directores, 2 de
los cuales no son independientes.
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=Y]RhZDI|NDcwNjczNzYXMTFhZWVKZTA2M
DU1MzFmNWY=&send=0QsX1GfinBb1FvOngxle
gkyrcX0ta3dWIh3djyOmhQUsYY4PIk5+e7F52Y
Mxf2udaAD71ruQSK5tKitskekpcglOuvwES99RHz
I18CyzznkdMuWvUAvalMR1s=&pestania=48

4. Directores independientes

1. Es obligacién que el comité este integrado en su
mayoria por directores independientes.

2. El cargo de director independiente debera ser
propuesto por los accionistas.

El comité de directores se encuentra formado
por un director independiente y dos directores
gue no son independientes.
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http://bp.netred.cl/pdf/codigo_etica_banco_paris.pdf
http://bp.netred.cl/pdf/codigo_etica_banco_paris.pdf
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=YjRhZDljNDcwNjczNzYxMTFhZWVkZTA2MDU1MzFmNWY=&send=QsX1GflnBb1FvQnqxleqkyrcX0ta3dWIh3djy0mhQUsYY4PIk5+e7F5ZYMxf2udaAD7IruQSK5tKttskekpcglOuvvEs99RHzl8CyzznkdMuWvUAvaIMR1s=&pestania=48

5. Operaciones con partes
relacionadas y conflicto de
intereses.

1. Las operaciones con partes relacionadas
deberan ser informadas al directorio.

2. Las operaciones deberan ser aprobadas por la
mayoria absoluta de los miembros del directorio.

Las Personas Relacionadas a la Sociedad
deberan informar a ésta toda adquisicién o
enajenacion que efectlen de acciones de la
Sociedad tan pronto como tales transacciones
hayan sido concretadas, a objeto que la
Sociedad pueda dar debido y oportuno
cumplimiento a la obligacion de informar las
mismas a la SVS.
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseactio
n=SitioWeb.ManualManejo

6. Funcionamiento de la junta
de accionista y voto.

1. Los accionistas cuentes con mayor y mejor
informacion de la sociedad en la que invierten.

2. Poner a disposicion de los accionistas memorias,
informe de los auditores externos y estados
financiero auditados, en paginas de internet.

Cencosud en su pagina web y en la SVS pone a
disposicion de los accionistas y al publico en
general documentos como memorias, estados
financieros auditados, juntas de accionistas,
hechos esenciales, entre otros, donde se revela
la situacion financiera de la empresa.
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseactio
n=SitioWeb.ManualManejo

http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=MDMxMWEXZDFIYzcyZGIwZTIXOTkxMGE2

YWViMDJImZjU=&send=s/7hbwAxnxiQgc9vhhA

dVWVIIQUOISF//EXunDCCrY6BTyzHKHoYGbh7

xjbUcalL6s0TwgBkQSRNxW/2zundiWnCpCU1F

4uX3KCO37/r5YswpVRoyKGGsCis=&pestania=
21

7. Auditoria externa.

1. Las empresas de auditoria externas no podran
prestar servicios de auditoria interna, teneduria de
libros, desarrollar sistemas contables, asesorias y
representaciones a la entidad auditada.

Una de las variables que el Comité de
Directores y Directorio de la Sociedad han
considerado como aspectos claves para la
eleccion es la inexistencia de potenciales
conflictos de interés con servicios prestados a
Cencosud o a la Competencia.
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http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.cencosud.cl/secciones.php?fuseaction=SitioWeb.ManualManejo
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MDMxMWExZDFlYzcyZGIwZTIxOTkxMGE2YWViMDJmZjU=&send=s/7hbwAxnxiQgc9vhhAdVWVll9U0lsF//EXunDCCrY6BTyzHKHoYGbh7xjbUcaL6s0TwqBkQSRNxW/2zundiWnCpCU1F4uX3KCQ37/r5YswpVRoyKGGsCjs=&pestania=21
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MDMxMWExZDFlYzcyZGIwZTIxOTkxMGE2YWViMDJmZjU=&send=s/7hbwAxnxiQgc9vhhAdVWVll9U0lsF//EXunDCCrY6BTyzHKHoYGbh7xjbUcaL6s0TwqBkQSRNxW/2zundiWnCpCU1F4uX3KCQ37/r5YswpVRoyKGGsCjs=&pestania=21
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MDMxMWExZDFlYzcyZGIwZTIxOTkxMGE2YWViMDJmZjU=&send=s/7hbwAxnxiQgc9vhhAdVWVll9U0lsF//EXunDCCrY6BTyzHKHoYGbh7xjbUcaL6s0TwqBkQSRNxW/2zundiWnCpCU1F4uX3KCQ37/r5YswpVRoyKGGsCjs=&pestania=21
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MDMxMWExZDFlYzcyZGIwZTIxOTkxMGE2YWViMDJmZjU=&send=s/7hbwAxnxiQgc9vhhAdVWVll9U0lsF//EXunDCCrY6BTyzHKHoYGbh7xjbUcaL6s0TwqBkQSRNxW/2zundiWnCpCU1F4uX3KCQ37/r5YswpVRoyKGGsCjs=&pestania=21
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8. Perfeccionamiento de las
ofertas publicas de acciones

(OPAs)

1. Derecho de retiro de los accionistas minoritarios
cuando el controlador adquirié el 95% en una OPA.

No se encuentra informacion referente al retiro
de los accionistas minoritarios frente a una
OPA.

Composicion actual del Directorio, Administradores y Liquidadores

Fecha
Rut Nombre Cargo Nombramiento
3.294.888-K | HORST PAULMANN KEMNA Presidente 29-04-2011
SVEN ALBERT VON APPEN
2.677.838-7 | BEHRMANN Director 29-04-2011
DAVID GALLAGHER
3.413.232-1 | PATRICKSON Director 29-04-2011
CRISTIAN EYZAGUIRRE
4.773.765-6 | JOHNSTON Director 29-04-2011
8.953.509-3 | PETER PAULMANN KOEPFER Director 29-04-2011
8.953.510-7 HEIKE PAULMANN KOEPFER Director 29-04-2011
0-E
(Extranjero) | ROBERTO OSCAR PHILIPPS . Director 29-04-2011
0-E
(Extranjero) ERASMO WONG LU VEGA Director 29-04-2011
0-E
(Extranjero) | JULIO MOURA . Director 26-08-2011

Cuadro N° 1
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Caracteristicas de acuerdo a
la ley

Especificaciones

Empresa: Falabella

1. Divulgacion de la
informacioén

1. Listado informativo de los principales ejecutivos
de la empresa. Seréa responsabilidad del directorio
entregar a la SVS el listado donde se nombre
directores, gerentes, ejecutivos principales,
administradores y dar aviso de cualquier cambio.

2. Seraresponsabilidad del directorio adoptar una
norma interna sobre divulgacién de informacion que
contemple los procedimientos y mecanismos de
control que permitan cumplir con la obligacién de
proporcionar informacion continua y reservada.

3. Informe publico de los principales ejecutivos
sobre su posicion en valores en la sociedad. Se
deberé informar a la bolsa de valores la posicion en
valores dentro del tercer dia habil de asumir, dejar
el cargo o modificar significativamente su posicion.

El listado de los principales ejecutivos se
encuentra en la pagina web de Falabella.
Cuadro N°2 http://www.falabella.com/falabella-
cl/static/staticContentMinisiteWithHeader.jsp?titl

e=Inversionistas-Gobierno-Corporativo

El 6rgano societario encargado de establecer
las disposiciones del Manual es el Directorio de
Falabella. En consecuencia, todas sus
modificaciones y actualizaciones deberan ser
acordadas por dicho 6rgano.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual _manej

0_info.pdf

Asimismo se hace presente el cumplimiento que
deben dar los destinatarios al articulo 17 de la
Ley 18.045 sobre Mercado de Valoresy a la
Norma de caracter General N° 277 de la SVS,
en el sentido de informar a las Bolsas de
Valores en que se coticen valores de oferta
publica de la Compaiiia o de entidades que
formen parte de su grupo empresarial, su
posicion en valores de tales entidades al
momento de asumir el cargo y de cesar en el
mismao.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual _manej

0_info.pdf
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2. Uso de informacion
privilegiada

1. Prohibicion de vender valores cuando se posee
informacion privilegiada. El directorio debera
adoptar medidas para evitar que informacion
privilegiada sea entregada antes a personas que no
deben conocerla.

Aquellos destinatarios que se encuentren en
conocimiento de un hecho reservado, deberan
abstenerse de transar valores de la Compafiia
en la medida en que éste pueda influir en la
cotizacion de los valores de la misma, desde el
momento en que

toman conocimiento de todo o parte de la
informacion reservada, hasta que tales hechos
sean informados al publico en general, o bien,
haya cesado la reserva de la informacion.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual_manej

0_info.pdf

3. Comité de directores

1. Las sociedades anénimas deberan tener un
comité de directores al cumplir con los requisitos
especificados en la ley.

2. El comité de directores tendréa la facultad de
examinar informes de auditorias, sistemas de
remuneraciones.

3. Facultad para realizar un informe anual de su
gestion.

La sociedad posee un comité de directores,
donde el presidente es independiente y los dos
directores restantes no lo son.
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=N2EwWNDVmMZGUOMzc1M2Y1MzkzOGMxYW
FhMDhhYjcxYTY=&send=6rwLTDdZLg/rbLMzY
Bf/ OwwfSkXDBK/vjCrlJchYysLq61HySFEBsPav
Xm+TNcVU6z1XxPxalxyo63yOATDi7r4PE8Gsf
e0qrGhUvRkhbglH+A1mx3JCZVI=&pestania=4
8

4. Directores independientes

1. Es obligacién que el comité este integrado en su
mayoria por directores independientes.

2. El cargo de director independiente debera ser
propuesto por los accionistas.

Conforme a los estatutos de la sociedad
corresponde elegir en la Junta de Accionista,
esta sociedad debe elegir al menos un director
independiente segun lo sefialado en la ley. Los
accionistas han propuesto a Hernan Buchi Buc y
Juan Luis Kostner quienes presentaron su
respectiva declaracién jurada.
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http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordi
naria 2011.pdf

5. Operaciones con partes
relacionadas y conflicto de
intereses.

1. Las operaciones con partes relacionadas
deberan ser informadas al directorio.

2. Las operaciones deberan ser aprobadas por la
mayoria absoluta de los miembros del directorio.

Las transacciones de valores de oferta publica
emitidos por Falabella o sus sociedades filiales,
deberan ser informadas al Gerente de
Administracién y Finanzas Corporativo, quien
llevara un listado reservado con las operaciones
gue al efecto se le comuniquen. La informacion
proporcionada debera contener, a lo menos, los
datos establecidos en el Anexo 3.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual _manej

0_info.pdf

6. Funcionamiento de la junta
de accionista y voto.

1. Los accionistas cuentes con mayor y mejor
informacion de la sociedad en la que invierten.

2. Poner a disposicion de los accionistas memorias,
informe de los auditores externos y estados
financiero auditados, en paginas de internet.

La informacion de interés sera publicada a mas
tardar dentro de las 24 horas siguientes a la
divulgacion realizada.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual_manej

0_info.pdf

Toda informacion que sea calificada de interés
por la Compafiia, debera ser publicada en el
sitio web de Falabella www.falabella.com, en la
seccion denominada “Inversionistas”.

En caso que la informacion de interés se
entregue a un sector especifico del mercado, se

31



http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordinaria_2011.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordinaria_2011.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordinaria_2011.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordinaria_2011.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf
http://www.falabella.com/static/staticContent/content/minisitios/Inversionistas/images/contenidoDescargable/gobiernoCorporativo/manual_manejo_info.pdf

adoptaran las medidas necesarias para que
dicha informacién sea publicada en dicho sitio
web, en el menor tiempo posible.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/manual _manej

0_info.pdf

7. Auditoria externa.

1. Las empresas de auditoria externas no podran
prestar servicios de auditoria interna, teneduria de
libros, desarrollar sistemas contables, asesorias y
representaciones a la entidad auditada.

Al momento de elegir la firma auditora no se
hace mencion a la independencia de ésta con la
sociedad, se sefiala en la junta de accionistas la
necesidad que cada cierto tiempo se produzca
una rotacion de la empresa auditora.
http://www.falabella.com/static/staticContent/con
tent/minisitios/Inversionistas/images/contenidoD
escargable/gobiernoCorporativo/Acta_junta_ordi
naria 2011.pdf

8. Perfeccionamiento de las
ofertas publicas de acciones
(OPAS)

1. Derecho de retiro de los accionistas minoritarios
cuando el controlador adquirié el 95% en una OPA.

No se hace menciéon sobre la Oferta Publica de
Acciones.

Directorio y Comité

Presidente

Sr. Juan Cuneo Solari

Ingeniero Comercial

Vice-Presidente

Sr. Carlo Solari Donnaggio

Sr. Carlo Solari Donnaggio

Directores

Sra. Maria Cecilia Karlezi
Solari

Empresaria
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Sra. Carolina del Rio Goudie | Empresaria

Sr. José Luis del Rio Goudie | Ingeniero Civil

Sr. Carlos Heller Solari Empresario

Sr. Juan Carlos Cortés Solari | Ingeniero Comercial

Sr. Sergio Cardone Solari Ingeniero Comercial
Ingeniero Civil (Director

Sr. Hernan Biichi Buc independiente)

Comité de Directores

Sr. Sergio Cardone Solari Ingeniero Comercial

Sr. Hernan Biichi Buc Ingeniero Civil (Presidente del comité)

Sr. José Luis del Rio Goudie |Ingeniero Civil

Cuadro N° 2

Caracteristicas de acuerdo a | Especificaciones Empresa: Ripley

la ley

1. Divulgacion de la 1. Listado informativo de los principales ejecutivos | El listado informativo de los principales

informacién de la empresa. Seré responsabilidad del directorio | ejecutivos se encuentra en la pagina web de
entregar a la SVS el listado donde se nombre Ripley. Cuadro N°3
directores, gerentes, ejecutivos principales, http://www.ripley.cl/wcsstore/Ripley/inversionista
administradores y dar aviso de cualquier cambio. s/

2. Sera responsabilidad del directorio adoptar una | El Directorio de la Sociedad sera el érgano
norma interna sobre divulgacion de informacion que | encargado de establecer, modificar y actualizar
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contemple los procedimientos y mecanismos de
control que permitan cumplir con la obligacién de
proporcionar informacién continua y reservada.

3. Informe publico de los principales ejecutivos
sobre su posicion en valores en la sociedad. Se
deberé informar a la bolsa de valores la posicién en
valores dentro del tercer dia habil de asumir, dejar
el cargo o modificar significativamente su posicion.

el contenido del presente Manual. El Gerente
General de la Sociedad, o quien haga sus
veces, y el Presidente de la Sociedad seran los
encargados de hacer cumplir el contenido del
Manual.
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-
content/uploads/2010/06/Manual Manejo Infor
macionRCorp2010.pdf

Los Destinatarios del Manual deberan informar
a cada una de las bolsas de valores del pais en
gue la Sociedad se encuentre registrada, su
posicién en valores de ésta y de las entidades
del grupo empresarial de que forme parte. Esta
informacion debera proporcionarse dentro de
tercer dia habil cuando las personas asuman su
cargo o sean incorporadas al registro publico.
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-
content/uploads/2010/06/Manual_Manejo _Infor
macionRCorp2010.pdf

2. Uso de informacion
privilegiada

1. Prohibicién de vender valores cuando se posee
informacion privilegiada. El directorio debera
adoptar medidas para evitar que informacion
privilegiada sea entregada antes a personas que no
deben conocerla.

Los Destinatarios del Manual no podran adquirir,
enajenar y en general transar valores de la
Sociedad, cuando tomen conocimiento de
informacion que revista el caracter de reservada
y mientras dicha informacién no se haya
revelado al mercado y siempre que dicha
informacion, por su naturaleza, tenga la aptitud
de provocar una alteracion en el precio o en las
condiciones de transaccion de los valores de la
Sociedad.

3. Comité de directores

1. Las sociedades anénimas deberan tener un
comité de directores al cumplir con los requisitos
especificados en la ley.

El comité de la Sociedad esta conformado por
dos directores y un presidente todos
independientes.
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2. El comité de directores tendra la facultad de
examinar informes de auditorias, sistemas de
remuneraciones.

3. Facultad para realizar un informe anual de su
gestion.

http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=NTAOM|EXMGVKOGEXOTUzNDFIZDk4NTNi

OTdhNjgwMTk=&send=16e80w3htl1bHyRxhzDi

FTNAFX4zyXxwgHvwqgvahYAGngbJcxrao2HIW

Z64KNbMme6hWpVOmM3gXC55VKYz2RtpR8KJ

g5TjVnsICHiyIPOtcTOrNmt9FMf3n0=&pestania=
48

4. Directores independientes

1. Es obligacion que el comité este integrado en su
mayoria por directores independientes.

2. El cargo de director independiente debera ser
propuesto por los accionistas.

Publicacion de la propuesta realizada por
Inversiones Ripley del director independiente,
con su respectiva declaracion jurada donde
hace mencion a su independencia con la
sociedad y donde finalmente acepta el cargo
propuesto.
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-
content/uploads/2010/06/Antecedentes-de-
Directores-Independientes2.pdf

El comité se encuentra conformado en su
totalidad por directores independientes.
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=NTAOM|EXMGVKOGEXOTUzNDFIZDk4NTNi
OTdhNjgwMTk=&send=16e80w3htl1bHyRxhzDi
FTNAFX4zyXxwgHvwqgvahYAGngbJcxrao2HIW
Z64KNbMmebhWpVOm3gXC55VKkYz2RtpR8KJ
g5TjVnsICHiyIPOtcTOrNmt9FMf3n0=&pestania=
48

5. Operaciones con partes
relacionadas y conflicto de
intereses.

1. Las operaciones con partes relacionadas
deberan ser informadas al directorio.

2. Las operaciones deberan ser aprobadas por la
mayoria absoluta de los miembros del directorio.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo
12 de la Ley de Mercado de Valores, se exige a
determinadas personas informar toda
adquisicion o enajenacion que efectien de
acciones de la Sociedad; y Toda adquisicion o
enajenacion que efectden de contratos o valores
cuyo precio o resultado dependa o esté
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http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/Antecedentes-de-Directores-Independientes2.pdf
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/Antecedentes-de-Directores-Independientes2.pdf
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/Antecedentes-de-Directores-Independientes2.pdf
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48

condicionado, en todo o parte significativa, a la
variacion o evolucion del precio de dichas
acciones.
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-
content/uploads/2010/06/Manual Manejo Infor
macionRCorp2010.pdf

6. Funcionamiento de la junta
de accionista y voto.

1. Los accionistas cuentes con mayor y mejor
informacion de la sociedad en la que invierten.

2. Poner a disposicién de los accionistas memorias,
informe de los auditores externos y estados
financiero auditados, en paginas de internet.

Ripley en su pagina web y en la SVS pone a
disposicién de los accionistas y al publico en
general documentos como memorias, estados
financieros auditados, juntas de accionistas,
hechos esenciales, entre otros, donde se revela
la situacion financiera de la empresa.
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=NTAOM|EXMGVKOGEXOTUzNDFIZDKANTNi
OTdhNjgwMTk=&send=16e80w3ht1bHyRxhzDi
FTNAEX4zyXxwgHvwgvahYAGngbJcxrao2HIW
Z64KNbMme6hWpVOmM3gXC55VKYz2RtpR8KJ
g5TiVnsICHIiyIPOtcTOrNmt9FMf3n0=&pestania=
48
http://www.ripley.cl/wcsstore/Ripley/inversionista
s/

7. Auditoria externa.

1. Las empresas de auditoria externas no podran
prestar servicios de auditoria interna, teneduria de
libros, desarrollar sistemas contables, asesorias y
representaciones a la entidad auditada.

Al momento de la eleccién de la firma auditora
se decide continuar trabajando con Deloitte, sin
hacer referencia a la independencia de la firma.
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-
content/uploads/2010/06/R-Chile-JOA-08-

Acta.pdf

8. Perfeccionamiento de las
ofertas publicas de acciones
(OPAS)

1. Derecho de retiro de los accionistas minoritarios
cuando el controlador adquirié el 95% en una OPA.

No se encuentra informacién sobre la Oferta
Publica de acciones.
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http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/Manual_Manejo_InformacionRCorp2010.pdf
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/Manual_Manejo_InformacionRCorp2010.pdf
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=NTA0MjExMGVkOGExOTUzNDFlZDk4NTNiOTdhNjgwMTk=&send=16e8Ow3ht1bHyRxhzDiFTNAFX4zyXxwgHvwqvahYAGnqbJcxrao2HlWZ64KNbMme6hWpVQm3qXC55VkYz2RtpR8KJg5TjVnsICHiyIP0tcTQrNmt9FMf3n0=&pestania=48
http://www.ripley.cl/wcsstore/Ripley/inversionistas/
http://www.ripley.cl/wcsstore/Ripley/inversionistas/
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/R-Chile-JOA-08-Acta.pdf
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/R-Chile-JOA-08-Acta.pdf
http://www.ripleychile.com/inversionistas/wp-content/uploads/2010/06/R-Chile-JOA-08-Acta.pdf

Directorio

Presidente

FELIPE LAMARCA CLARO

Ingeniero Comercial Pontificia Universidad Catolica de
Chile

Vicepresidente

ANDRES CALDERON VOLOCHINSKY

Contador Auditor Universidad de Santiago

Director

MICHEL CALDERON VOLOCHINSKY

Ingeniero Comercial Pontificia Universidad Catélica de
Chile

Director

EDUARDO BITRAN COLODRO

Ingeniero Civil Universidad de Chile

Director

SERGIO HENRIQUEZ DIAZ

Ingeniero Comercial Universidad de Chile

Director

FELIPE MORANDE LAVIN

Ingeniero Comercial Pontificia Universidad Catélica de
Chile

Director

DEBORA CALDERON KOHON

Factor de Comercio

Director

VERONICA EDWARDS GUZMAN

Ingeniero Comercial Pontificia Universidad Catolica de
Chile
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Director

GUSTAVO ALCALDE LEMARIE

Ingeniero Comercial Universidad de Chile
Director

JORGE ROSENBLUT RATINOFF

Ingeniero Civil Industrial Universidad de Chile
Director

HERNAN URIBE GABLER

Ingeniero Civil Pontificia Universidad Catélica de Chile

Cuadro N°3

Caracteristicas de acuerdo a | Especificaciones

Empresa: La Polar

la ley
1. Divulgacion de la 1. Listado informativo de los principales ejecutivos | El listado con los principales ejecutivos se
informacion de la empresa. Sera responsabilidad del directorio | encuentra en la SVS. Cuadro N°4

entregar a la SVS el listado donde se nombre
directores, gerentes, ejecutivos principales,
administradores y dar aviso de cualquier cambio.

2. Sera responsabilidad del directorio adoptar una
norma interna sobre divulgacién de informacion que
contemple los procedimientos y mecanismos de
control que permitan cumplir con la obligacién de
proporcionar informacioén continua y reservada.

http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=MzE5ZGI5Y2I0ZTUINTZhZmRhMDk4NjBIM
Tg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SI
AUNBNztZg+0111Z04dGxVHRCC4BcumNsFbT
Y5A0C|iGyDF0+aT3gH/uyZps1SHfiV67bF1SDy
+dnFCoeAxNa30z2ACnDGmV1Vrw=&pestania=
46

El directorio de la sociedad es el Gnico 6rgano
encargado de dictar las normas del manual y
sus modificaciones. El gerente general de la
sociedad o quien este designe, sera el
encargado de hacer cumplir las politicas y
normas contenidas en el Manuel de divulgacion
de la informacion.
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/
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http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MzE5ZGI5Y2I0ZTU1NTZhZmRhMDk4NjBlMTg2YThhM2U=&send=vK8Dnb4wWtx8iykEA1SlAUNBnztZg+Q11IZ04dGxVHRCC4BcumNsFbTY5AoCjiGyDF0+aT3qH/uyZps1SHfiV67bF1SDy+dnFCoeAxNa3oz2ACnDGmV1Vrw=&pestania=46
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/ManualManejoInformacionEmpresasLaPolar.pdf

3. Informe publico de los principales ejecutivos
sobre su posicion en valores en la sociedad. Se

deberd informar a la bolsa de valores la posicion en
valores dentro del tercer dia habil de asumir, dejar
el cargo o modificar significativamente su posicion.

ManualManejolnformacionEmpresasLaPolar.pdf

Los directores, gerentes y ejecutivos principales,
asi como las entidades controladas
directamente por ellos o a través de terceros,
deberan informar a cada una de las bolsas de
valores, su posicion en valores emitidos por la
compaiiia o por las empresas de su grupo
empresarial. Esta informacion debera enviarse
dentro del tercer dia habil contado desde que
dichas personas asuman su cargo.
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/
ManualManejolnformacionEmpresasLaPolar.pdf

2. Uso de informacion
privilegiada

1. Prohibicion de vender valores cuando se posee
informacion privilegiada. El directorio debera
adoptar medidas para evitar que informacion

privilegiada sea entregada antes a personas que no

deben conocerla.

Todas las personas que tengan conocimiento o
posesion de informacion confidencial deberan
abstenerse de de revelar y recomendar
informacion a cualquier tercero; de usarla para
cualquier fin que no diga directa relacion con el
mejor interés social. Ademas la informacion
confidencial se regira por reglas cuyo
cumplimiento sera fiscalizado por el gerente
general o quien este designe.
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/
ManualManejolnformacionEmpresasl aPolar.pdf

Sin embargo, las faltas cometidas por La Polar
durante el afio 2010 trajo sanciones al hace uso
de informacién privilegiada en la transaccion de
valores.
http://latercera.com/noticia/negocios/2012/03/65
5-436793-9-caso-la-polar-svs-impone-multas-
por-un-total-de-us56-millones-a-ex-ejecutivos-
ex.shtml
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http://latercera.com/noticia/negocios/2012/03/655-436793-9-caso-la-polar-svs-impone-multas-por-un-total-de-us56-millones-a-ex-ejecutivos-ex.shtml
http://latercera.com/noticia/negocios/2012/03/655-436793-9-caso-la-polar-svs-impone-multas-por-un-total-de-us56-millones-a-ex-ejecutivos-ex.shtml
http://latercera.com/noticia/negocios/2012/03/655-436793-9-caso-la-polar-svs-impone-multas-por-un-total-de-us56-millones-a-ex-ejecutivos-ex.shtml

3. Comité de directores

1. Las sociedades anénimas deberan tener un
comité de directores al cumplir con los requisitos
especificados en la ley.

2. El comité de directores tendra la facultad de
examinar informes de auditorias, sistemas de
remuneraciones.

3. Facultad para realizar un informe anual de su
gestion.

La Sociedad, con fecha 31/03/2012 se
encuentra conformada por un comité de 3
directores.
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=Z]AXMWJIMmMQ5NzNhMmEWNMFKNGJ]YTJ
hN204NDIhNGU=&send=DDOgH4qlKYP70T7c
PYKMJIWCcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryC
tV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0Z
SV|EOWsrX31a023dpBjD|EPLglfFYA4=&pesta
nia=48

No se hace referencia a las obligaciones y
facultades que posee el comité de directores.

4. Directores independientes

1. Es obligacion que el comité este integrado en su
mayoria por directores independientes.

2. El cargo de director independiente debera ser
propuesto por los accionistas.

El Comité esta conformado por 3 directores, 2
de los cuales son independientes.

5. Operaciones con partes
relacionadas y conflicto de
intereses.

1. Las operaciones con partes relacionadas
deberan ser informadas al directorio.

2. Las operaciones deberan ser aprobadas por la
mayoria absoluta de los miembros del directorio.

Cada vez que una persona relacionada compra
o venda acciones de la sociedad, debera
informar lo anterior a la sociedad, de manera
gue esta Ultima pueda dar cumplimiento a su
obligacion de informar las transacciones en
acciones realizadas por ellos. El contenido
minimo de la comunicacioén a la sociedad
debera incluir la especificado en el anexo n°4
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/
ManualManejolnformacionEmpresaslLaPolar.pdf

6. Funcionamiento de la junta
de accionista y voto.

1. Los accionistas cuenten con mayor y mejor
informacion de la sociedad en la que invierten.

La memoria, informe de los auditores externos,
estados financiero, hechos esenciales , manual
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http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/ManualManejoInformacionEmpresasLaPolar.pdf
http://www.lapolar.cl/img/corporativo/infointeres/ManualManejoInformacionEmpresasLaPolar.pdf

2. Poner a disposicion de los accionistas memorias,
informe de los auditores externos y estados
financiero auditados, en paginas de internet.

para el manejo de la informacion y comunicados
se encuentran publicados en la pagina web de
la Sociedad
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=ZjAXMWJiIMmMQ5NzNhMmMEWNMFKNGJjYTJ
hN20Q4NDIhNGU=&send=DDOqH4glKYP70T7c
PYKMJIWCcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryC
tV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0Z
SV|EOWsrX31a023dpBjD|EPLgl1fFYA4=&pesta
nia=48 y en
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?au
th=M|EOOWZIiMGIOMmYyNzVmNDkKkwMmRjNzQ
zZYmMMwODMOOTO=&send=8AelviPIm4heuGYV
taVn/HPVkrcJBwiTjva3AI5SPG4pwiGrwiRRtYmK
nS40aWLbs60Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37a
dE3eVgXmss/5/HjkW1VdOUptrxQ=&pestania=2
4

7. Auditoria externa.

1. Las empresas de auditoria externas no podran
prestar servicios de auditoria interna, teneduria de
libros, desarrollar sistemas contables, asesorias y
representaciones a la entidad auditada.

No se encuentra informacion.

8. Perfeccionamiento de las
ofertas publicas de acciones
(OPAS)

1. Derecho de retiro de los accionistas minoritarios
cuando el controlador adquirié el 95% en una OPA.

No se encuentra informacion publicada por la
Sociedad sobre la oferta publica de acciones.

41



http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=ZjAxMWJiMmQ5NzNhMmEwNmFkNGJjYTJhN2Q4NDlhNGU=&send=DDOqH4qlKYP7oT7cPykMJWcFNWNTxmXe74N6nrYs66IXYFh/dryCtV3NVbGgLHeGF2cuaKEJ1JzNk4rJ9zXWVS0ZSVjE0WsrX31aO23dpBjDjEPLq1fFYA4=&pestania=48
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24
http://www.svs.cl/sitio/mercados/entidad.php?auth=MjE0OWZiMGI0MmYyNzVmNDkwMmRjNzQzYmMwODM0OTQ=&send=8AeIvjPIm4heuGYVtaVn/HPVkrcJBwiTjva3Al5PG4pwiGrwIRRtYmKnS4OaWLbs6Qt/HhaOA34tPAbUXiYMo0/2g37adE3eVgXmss/5/HjkW1Vd0UptrxQ=&pestania=24

DIRECTORIO

FECHA DE
RUT NOMBRE CARGO NOMBRAMIENTO
5.814.302-2 | CESAR JORGE BARROS MONTERO Presidente 08-07-2011
7.037.927-9 | ALBERTO MARRACCINI VALENZUELA Director 08-07-2011
GEORGES ANTOINE DE BOURGUIGNON

7.269.147-4 | ARNDT Director 08-07-2011
8.951.459-2 | JORGE ID SANCHEZ Director 08-07-2011
10.341.217-

K JUAN PABLO VEGA WALKER Director 30-01-2012
11.625.013-

6 FERNANDO TISNE MARITANO Director 08-07-2011
12.488.665-

1 ALDO MOTTA CAMP Director 08-07-2011
Cuadro N°4
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Criterio 1 Criterio 2 Criterio 3 | Criterio 4 Criterio 5 Criterio 6 Criterio 7 | Criterio 8
Divulgacién | Uso de Comité Directores Operaciones | Funcionamient | Auditoria | Perfeccionami
de la informacion | de independiente | con partes o de lajunta externa ento de las
Informacion | privilegiada | directore | s relacionadas | de accionistas ofertas
S y conflicto de | y voto publicas de
intereses acciones
(OPAS)
Falabell | Cumple Cumple Cumple | Cumple 100% | Cumple 50% | Cumple 100% | Cumple No informado
a 90% 100% 33% 50%
Ripley Cumple Cumple Cumple | Cumple 100% | Cumple 50% | Cumple 100% | No cumple | No informado
100% 100% 33%
Cencosu | Cumple Cumple Cumple | Cumple 50% Cumple 50% | Cumple 100% | Cumple No informado
d 90% 100% 66 % 100%
La Polar | Cumple Cumple Cumple | Cumple 50% Cumple 50% | Cumple 100% | No No informado
100% 50% 33 % informado
Cuadro N°5

Cumple con el 100% implica que cumple con todas las caracteristicas de la ley detalladas en el cuadro comparativo.

Cumple con el 90% implica que cumple con todas las caracteristicas, pero uno de los puntos detallados en el cuadro
comparativo no lo cumple completamente.

Cumple con el 66% implica que solo cumple con 2 de las caracteristicas detalladas en el cuadro comparativo.
Cumple con el 50% implica que cumple la mitad de las caracteristicas detalladas en el cuadro comparativo.
Cumple con el 33% implica que cumple solo con una caracteristica detallada en el cuadro comparativo.

No informado implica que no se encontrd informacion sobre esa caracteristica.
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CAPITULO 4: DISCUSION DE LOS RESULTADOS

La primera caracteristica de la ley 20.382 hace referencia a la divulgacién de la
informacién, fue cumplida en un 100% por las 4 empresas en estudio, el mantener un
listado informativo de los principales ejecutivos, donde hace responsable al directorio de
entregar a la SVS un listado detallado e informar sobre los principales cambios, todo esto
para disminuir las ventajas competitivas de aquellos que poseen cercania con la
administracibn. En cada una de las paginhas web, ya sea corporativa o0 en la
Superintendencia de Valores y Seguros se encuentran los listados de los principales
ejecutivos ya sea gerentes, directores y administradores. Todas las empresas en estudio
poseen un Manual de manejo de informacién, y declaran que es responsabilidad del
directorio dictar las normas y realizar las respectivas modificaciones, solamente la
empresa Cencosud no hace referencia sobre quien especificamente es el responsable de
crear el Manual de manejo de informacion, solo menciona que sera creado por la empresa
pero en forma generalizada. Se debera emitir un informe publico sobre la posicién en
valores de los principales ejecutivos. Ripley, Cencosud, La Polar y Falabella declaran la
obligacion de informar a la bolsa de valores la posicion en valores de los principales
ejecutivo, sin embargo solamente 3 empresas mencionadas anteriormente cuentan con
anexos en donde se detalla la informacién a entregar por los principales ejecutivos,
nombre de la sociedad en la que invierte, nimero de unidades transadas, fecha y tipo de

transaccion, entre otras.

La segunda caracteristica se refiere a la prohibicion de vender valores (ya que antes solo
se contemplaba la prohibicién de adquisicién de valores) mientras se posea informacion
confidencial, es responsabilidad del directorio adoptar las medidas necesarias para evitar
gue informacion relevante se entregue a personas que no deben conocer. Las 4
empresas en estudio declaran en sus respectivos Manuales (el que se encuentra en cada
una de las paginas corporativas) cumplir con esta caracteristica, sin embargo debido a lo
ocurrido en el afio 2011 en la empresa La Polar queda en evidencia que esta
caracteristica no fue cumplida y luego de 8 meses de investigacion, la Superintendencia

de Valores y Seguros comunico las sanciones y faltas cometidas por la empresa.

La tercera caracteristica se refiere a la obligacién que tienen las sociedades anénimas de
contar con un comité de directores, los que tendran la facultad de revisar sistemas de

remuneracion e informes de auditoria, también deberan realizar un informe anual de su
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gestion. Todas las empresas en estudio hacen publico su comité de directores en la
pagina de la Superintendencia de Valores y Seguros, solo una (Censosud) hace
referencia a las obligaciones que posee el comité en cuanto a revision de informe de
auditorias y sistemas de remuneracién, pero no menciona la facultad que tiene de realizar

un informe anual de su gestion.

La cuarta caracteristica hace mencion a la independencia del comité de directores, es
obligacion que esté integrado en su mayoria por directores independientes, y que estos
sean propuestos por los accionistas. De las empresas en estudio todas poseen al menos
un director independiente, sin embargo solamente Ripley y Falabella hacen publica la
propuesta presentada por los accionistas para el cargo de director, Ripley ademas publica
una declaracion jurada donde el director propuesto por los accionistas hace mencién a su
independencia con la sociedad y donde efectivamente acepta el cargo.

La quinta caracteristica, las operaciones con partes relacionadas deben ser informadas al
directorio. Todas las empresas en estudio informan sobre esta norma en su Manual de
manejo de informacion, solo La Polar y Ripley publican un anexo con la informacion
minima que debe contener el comunicado a la sociedad como, indicar el tipo de
transaccion, numero de acciones, participacion en la sociedad, entre otras. Ninguna de las
empresas comunica que las operaciones deberan ser aprobadas por la mayoria absoluta

de los miembros del directorio.

La sexta caracteristica, todas las empresas en estudio cumplen al 100% con esta
caracteristica de poner a disposicion de los accionistas informacién sobre la sociedad en
la que invierten como memorias, informes de los auditores externos, hechos esenciales,
estados financieros. Ripley, Cencosud, La Polar y Falabella ponen a disposicién de los
accionistas todo documento que sea necesario para tomar decisiones por parte de los
accionistas, para asi poder decidir con bases y fundamentos. Falabella es la Unica
empresa que declara que toda informacion catalogada como relevante debera estar
publicada a mas tardar 24 horas después de ocurrido el hecho. El resto de las empresas

no tiene un rango de horarios para publicar la informacion.

La Séptima caracteristica se refiere a la independencia de la empresa auditora externa,
ésta no podra prestar servicios, asesorias, o cualquier otro trabajo que la vincule con la
sociedad auditada. De las empresas en estudio solamente Cencosud toma en

consideracion, para la eleccion de la empresa auditora, la inexistencia de vinculos, la
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independencia de la firma con la sociedad y con la competencia, evitando asi que se
generen conflictos de intereses. Falabella en su junta de accionistas plantea la opcién de
que cada cierto tiempo se produzca una rotacion de la empresa auditora, pero finalmente
deciden seguir trabajando con la misma empresa de auditoria, sin considerar la
independencia de ésta con la sociedad. El resto de las empresas en estudio no hace

referencia a la independencia de la firma auditora al momento de la eleccion.

La octava y Ultima caracteristica se refiere al perfeccionamiento de la oferta publica de
acciones, ninguna de las empresas hace mencién a este punto, no se encuentra
informacién del derecho a retiro de los accionistas minoritarios cuando el accionista

controlador adquiere una OPA de un 95%.
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CONCLUSION

Al comenzar la investigacién de la presente tesis, el objetivo principal era analizar las
empresas de retail en Chile, y saber si cumplen con el marco legal segun lo establecido
en la ley, el grupo econdmico en estudio fueron las empresas: Falabella, Cencosud,
Ripley, La Polar. Esta investigacion surge a causa del escandalo econdmico
protagonizado por la empresa La Polar en el afio 2011, la que llevo a cabo préacticas
ilegales, repactando unilateralmente las deudas de sus clientes morosos, aumentando asi
el valor de la deuda, manipulando los estados financiero y mostrando a los accionista, al
directorio y publico en general, que era una empresa solvente para atraer a los

inversionistas.

El primer punto fue investigar y definir las caracteristicas de los Gobiernos Corporativos
segun la ley 20.382. Esta ley nace por la necesidad de alcanzar los mas altos estandares
de Gobiernos Corporativos y cumplir con los compromisos adquiridos por Chile para el
proceso de integracién a la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE), aumentando los niveles de transparencia, y por ende, la confianza de los
inversionistas, esta ley pretende aumentar los niveles de transparencia, corregir las
asimetrias de informacién, fortalecer los derechos de los accionistas minoritarios y
autodeterminacion, permitiendo a los accionistas tomar decisiones claves acerca de co6mo

proceder en casos individuales.

La primera caracteristica hace mencién sobre la divulgacion de la informacion, en esta se
detalla la exigencia de llevar un listado de los principales ejecutivos y sera
responsabilidad del directorio llevar el listado actualizado e informar acerca de cualquier
modificacion. También serd responsable de fijar mecanismos y procedimientos que
aseguren un flujo de informacion expedita hacia el mercado y cumplir con la obligacién de
proporcionar informacién continua y reservada. Los principales ejecutivos deberan
comunicar su posicion en valores en la sociedad al momento de asumir o dejar un cargo,

o modificar significativamente su posicion.

El uso de informacién privilegiada es otra caracteristica, la ley anteriormente usaba el
término tener acceso, ahora utiliza el término poseer informacion privilegiada. Se refiere a
la prohibicién de vender o adquirir valores cuando se posee informacién privilegiada, la

persona que se encuentre en esta situacion debera guardar reserva y no podra hacer uso
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de dicha informacion. El directorio debera adoptar medidas de resguardo para evitar que

este tipo de informacién sea entregada antes a personas que no correspondan.

La tercera caracteristica se refiere al comité de directores, el que sera integrado por 3
miembros la mayoria de los cuales deberan ser independientes, establece ademas las
facultades del comité, las que seran revisar los informes de auditorias, sistemas de
remuneraciones de los gerentes y ejecutivos principales y trabajadores, preparar un
informe anual de su gestion e informar al directorio acerca de la conveniencia de contratar

0 no a la empresa auditoria externa.

La cuarta caracteristica corresponde a los directores independientes y la obligacién que el
comité de directores este integrado en su mayoria por directores independientes, los que
deberan ser propuestos por los accionistas. Estos no deben mantener ningin tipo de
vinculacion con la sociedad, para evitar problemas como conflicto de intereses o alterar la

independencia del juicio.

La quinta caracteristica se refiere a las operaciones con partes relacionadas y conflicto de
intereses, para las sociedades anénimas abiertas las operaciones con partes relacionadas
deben tener por objeto contribuir al interés social, estas operaciones deberan ser
informadas al directorio y aprobadas por la mayoria absoluta de los miembros del
directorio.

La sexta caracteristica se refiere al funcionamiento de la junta de accionista y voto, se
establece que los accionistas cuenten con mayor y mejor informacién de la sociedad en la
que invierten y con anticipacion a la junta. La sociedad debera poner a disposicién del
inversionista memorias, informes de auditoria y estados financieros auditados. También
establece un mecanismo electronico de votacién a distancia previa autorizacion de la

Superintendencia de Valores y Seguros.

La séptima caracteristica menciona a las empresas de auditoria externa, la ley establece
restricciones de prestar simultineamente servicios de auditoria externa y servicios como
auditoria interna, teneduria de libros, implementacion de sistemas contables o cualquier
otro servicio que pueda afectar la independencia del auditor externo y evitar problemas

como conflicto de intereses.

La octava y Ultima caracteristica se refiere al perfeccionamiento de la oferta publica de

acciones (OPA), menciona el derecho a retiro de los accionistas minoritarios cuando el
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controlador adquiere el 95% de la sociedad en una OPA, protegiendo a los accionistas
minoritarios que queden sin influencia ni liquidez. También establece que el accionista
controlador podra tomar el control de la sociedad comprando las acciones de los
minoritarios cuando éstos no hayan optado por ejercer su derecho a retiro.

Mediante el analisis comparativo realizado, se logro determinar cuales son las
caracteristicas que cumplen cada una de las empresas en estudio, a través de la
investigacion de sus paginas corporativas, de la Superintendencia de Valores y Seguros y
otros articulos de conocimiento publico. Las 4 empresas de retail poseen un marco
regulador publicado en sus respectivas paginas web, en donde ponen en conocimiento a
las personas relacionadas, las operaciones que deben ser informadas segun lo establece
la ley.

La gran mayoria de las caracteristicas informadas en la ley son cumplidas por las
empresas en estudio, segun lo detallado en el cuadro comparativo. Solamente la ultima
caracteristica, la cual hace referencia a la Oferta Publica de Acciones (OPAs), no fue

informada por ninguna de ellas.

Con respecto a la segunda caracteristica, las 4 empresas declaran cumplir con hacer un
correcto uso de la informacion privilegiada que poseen, sin embargo a raiz del caso La
Polar queda en evidencia que esta norma puede ser facilmente vulnerada, esto ha
provocado un dafio a la imagen de la sociedad y la pérdida de la confianza de los

inversionistas y del publico en general.

Otro problema que se dejo en evidencia fue la eleccion de la empresa de auditoria
externa. Solamente la empresa Cencosud es consciente de elegir una firma auditora que
sea independiente de la sociedad, es decir solo presta servicios de auditoria externa,
para evitar asi conflicto de intereses. Otro punto destacable es que solamente la empresa
Falabella plantea la opcion de que se produzca una rotacion de la firma auditora, quizas si
todas las empresas rotaran cada cierto tiempo a sus auditores externos, se podrian evitar

cosas como el ocurrido en La Polar.

El problema es que las sociedades pueden vulnerar facilmente las normas sobre los
Gobiernos Corporativos ya que no existe un organismo que se dedique especificamente a
fiscalizar las practicas en las distintas empresas, las sanciones son bajas, y los beneficios

de no cumplir con la ley son altos, hasta que se descubra el fraude. Como lo ocurrido
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recientemente en La Polar, la que llevo por varios afos el fraude, permitiendo mostrar

cifras azules en sus estados financieros, maximizando sus utilidades.

En conclusion, las empresas cumplen en su mayoria con las caracteristicas estipuladas
en la ley, de los 8 criterios analizados solo uno no fue cumplido por ninguna empresa,
cinco criterios son cumplidos en un 100% por al menos una de las 4 empresas en estudio
y dos criterios fueron cumplidos cercanos al 50%. Segun el andlisis realizado en el cuadro
N°5.
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Anexo N° 1 Cencosud
Contratos cuyo precio o resultado dependa o esté condicionado, en todo o en parte

significativa, a la variacion o evolucién del precio de acciones de sociedades anénimas
abiertas

A. Datos de identificacion

1. RUT de la sociedad andnima abierta que origina la obligacion de informar: corresponde
indicar el RUT de la sociedad anénima abierta de la cual el informante es accionista o

administrador obligado a informar, incluido su digito verificador.
2. RUT del informante: debe sefialar el RUT del informante, incluido su digito verificador.

3. Datos de la persona que realizé la transaccion: en caso que la transaccion no haya sido
realizada directamente por el informante, deberan proporcionarse el nombre completo o
razén social, RUT y relacion con el informante de quien efectud la transaccién y otros
datos de identificacion.

4. Relacién con la Sociedad: debe informar la relacién del informante con la sociedad que

origina la obligacién de informar.
B. Datos de la transaccion

1. Fecha de la transaccién: corresponde al dia, mes y afio en que se realizé la

transaccion.
2. Tipo de transaccién: debe informar el tipo de transaccion efectuada.

3. Tipo de contrato: corresponde sefalar el tipo de contrato transado, tales como,

instrumentos derivados (forwards, futuros y opciones) y compromisos.

En caso que el contrato se transe en bolsas de valores o cuente con c6digo nemotécnico

u otro que permita su identificacion:

4. Nemotécnico: corresponde al cédigo nemotécnico asignado al contrato tipo objeto de la

operacion o cédigo que permite identificar el contrato.

En caso contrario:
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5. Caracteristicas del contrato: se debera sefialar toda informacién que permita identificar
las caracteristicas del contrato. Esto es, una descripcion sintética de los derechos y
obligaciones, de las partes que lo celebran y demas caracteristicas que sean relevantes
para comprender cémo su valor o resultado depende o esta condicionado, en su totalidad
o parte significativa, de la accion de la sociedad andénima abierta.

6. NUmero de contratos transados: debe informar el nUmero de contratos transados.

7. Monto total de la transaccion o valorizacion del contrato: debe informar el monto total
en pesos de la transaccion o el valor de mercado de los derechos que genera a la fecha

de envio, segun corresponda.

8. Nemotécnico del subyacente: debe informar el codigo nemotécnico del valor
subyacente del contrato objeto de la operacion, sélo en caso que el resultado o valor del
contrato esté condicionado, dependa de o éste tenga como subyacente un valor que se
cotice en bolsas de valores o que dicho valor cuente con un cddigo nemotéchico u otro

gque permita su identificacion.

9. Namero de unidades del activo subyacente: corresponde indicar el nimero de unidades

nominales del activo subyacente objeto del contrato.

10. Fecha o plazo de ejecucién del contrato: corresponde indicar si se trata de una fecha

o plazo y luego la fecha.

11. Transaccion efectuada en bolsa: indicar si la transaccion fue o no realizada en una

bolsa de valores.

12. Corredor de bolsa: en caso que la transaccion haya sido efectuada en bolsa, debe

sefalarse el corredor de bolsa por medio del cual ésta se efectud.

13. Observaciones: campo de texto libre para indicar alguna observacion relevante.
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Anexo N° 2 Cencosud

Transacciones de acciones y transacciones de valores cuyo precio o resultado dependa o
esté condicionado, en todo o en parte significativa, a la variacion o evolucion del precio de
dichas acciones

A. Datos de identificacion

1. RUT de la sociedad anénima abierta que origina la obligacién de informar: corresponde
indicar el RUT de la sociedad anénima abierta de la cual el informante es accionista

mayoritario o miembro de la administracion, incluido su digito verificador.

2. RUT del informante: corresponde indicar el RUT del informante, incluido su digito

verificador.

3. Datos de la persona que realizé la transaccion: en caso que la transacciéon no haya sido
realizada directamente por el informante, debaran proporcionarse el nombre completo o

razén social, RUT y relacién con el informante de quién efectud la transaccion.

4. Relacién con la Sociedad: debe informar la relacion del informante con la sociedad que

origina la obligacion de informar.
B. Datos de la transaccion

1. Fecha de la transaccién: debe informar el dia, mes y afio en que se realizé la

transaccion.

2. Fecha de comunicacion de la transaccion: se debe sefialar el dia, mes y afio en que la

transaccion fue informada a la Sociedad Anénima Abierta, si correspondiere.

3. Tipo de transaccion: debe informar el tipo de transaccion efectuada, tales como,
compraventa de valores, suscripcidn, cesion, adquisicion y enajenacion de contratos,
suscripcion de acciones de una nueva emision, adquisicion o enajenacion de valores por
dacién en pago, sucesion por causa de muerte, donacion o cualquier otro acto mediante

el cual se adquiera o transfiera el dominio de valores o contratos.

4. Tipo de valor: corresponde sefalar el tipo del valor transado.
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5. Transaccion realizada sobre acciones de la sociedad andénima abierta que origina la
obligacion de informar: debe indicar si la transaccion fue realizada sobre acciones de la

sociedad o se trata de una operacion sobre otro valor.

6. ldentificacion del instrumento: en caso que el valor se cotice en bolsas de valores o

cuente con codigo nemotécnico u otro que permita su identificacion:

6.1. Nemotécnico: corresponde al cédigo nemotécnico asignado al valor objeto de la

operacion.
En caso contrario:

6.2. RUT de la sociedad o entidad: corresponde indicar el RUT del emisor de los valores,
incluido su digito verificador.

6.3. Razoén Social de la sociedad o entidad: debe sefalar la razén social del emisor de los

valores.
7. Serie: debe indicar la serie del instrumento objeto de la transaccién, de corresponder.

8. Numero de unidades transadas: debe informar el niUmero de unidades nominales

transadas.

9. Precio unitario: corresponde indicar el precio unitario o tasa, promedio ponderado, a la

gue se realiz6 la transaccion.
10. Monto total de la transaccion: debe informar el monto total en pesos de la transaccion.

11. Transaccion efectuada en bolsa: indicar si la transaccion fue o no realizada en una

bolsa de valores.

12. Corredor de bolsa: en caso que la transaccién haya sido efectuada en bolsa, debe

sefalarse el corredor de bolsa por medio del cual ésta se efectud.

13. Objeto de la adquisicion: tratandose de operaciones realizadas sobre acciones de la
sociedad que origina la obligaciéon de informar, se debe indicar si el objeto de la

transaccion fue o no adquirir el control de la sociedad.
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14. Participacion de la operacion en porcentaje: se debe sefialar el porcentaje aproximado
que representa el monto de la operacion sobre el capital de la sociedad o entidad, en caso
de tratarse de transacciones sobre acciones o instrumentos de capital.

15. Porcentaje final obtenido después de la operacion: corresponde informar el porcentaje
aproximado que representa la participacion de quien realizé la transaccion sobre el capital
de la sociedad o entidad, en caso de tratarse de transacciones sobre acciones o

instrumentos de capital.

16. Observaciones: campo de texto libre para indicar alguna observacién relevante.
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Anexo N° 3 Falabella

Informacion requerida sobre transacciones de valores
1. Identificacién de la persona relacionada que realizé la operacion.

1.1 RUT: corresponde indicar el RUT de la persona relacionada, incluido su digito

verificador.

1.2 Nombres y Apellidos o0 Razén Social: debe sefialar el nombre completo del sujeto en

caso de ser persona natural o su razén social tratandose de una persona juridica.

1.3 Relacion con la Sociedad: debe informar la relacion del sujeto que realizé la operacién

con la Sociedad.
2. Datos de la transaccion

2.1 Fecha de la transaccion: debe informar el dia, mes y afio en que se realizé la

transaccion.

2.2 Fecha de comunicacion de la transaccion: se debe sefialar el dia, mes y afio en que la

transaccion fue informada a la Sociedad Anénima Abierta.

2.3 Tipo de transaccion: debe informar el tipo de transaccién efectuada, tales como,
compraventa de valores, suscripciébn de acciones de una nueva emisién, adquisicion o
enajenacion de valores por dacion en pago, donacién o cualquier otro acto mediante el

cual se adquiera o transfiera el dominio de valores.
2.4 Tipo de valor: corresponde sefialar el tipo del valor transado.

2.5 Transaccion realizada sobre acciones de la sociedad anénima abierta que origina la
obligacion de informar: debe indicar si la transaccion fue realizada sobre acciones de la

sociedad o se trata de una operacion sobre otro valor.

2.6 Identificacion del instrumento: en caso que el valor se cotice en bolsas de valores o

cuente con codigo nemotécnico u otro que permita su identificacion.

a) Serie: debe indicar la serie del instrumento objeto de la transaccion, de corresponder.
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b) Numero de unidades transadas: debe informar el nimero de unidades nominales

transadas.

c¢) Precio unitario: corresponde indicar el precio unitario o tasa, promedio ponderado, a la

que se realiz6 la transaccion.
d) Monto total de la transaccién: debe informar el monto total en pesos de la transaccion.

2.7 Porcentaje final obtenido después de la operacion: corresponde informar el porcentaje
aproximado que representa la participacién de quien realiz6 la transaccion sobre el capital
de la sociedad o entidad, en caso de tratarse de transacciones sobre acciones o

instrumentos de capital.

58



Anexo N°4 La Polar

El contenido minimo de la comunicacién a la Sociedad debera incluir:

1.- Individualizacion de las personas que realizan la transaccion especificando su RUT,

domicilio y relacion existente con la sociedad,;

2.- Indicar el tipo de transaccion (compra o venta), si la transaccidén es de compra, sefalar
adicionalmente si esta es realizada con el animo de tomar el control de la sociedad o

solamente es realizada en caracter de inversién financiera;
3.- Indicacion si la transaccion fue efectuada en la bolsa o fuera de ella;

4.- Numero de acciones involucradas en la transaccién y serie a la cual pertenecen,

cuando corresponda;

5.- Porcentaje que representa el nimero de acciones involucradas en la transaccion en el

total de acciones suscritas de la Sociedad;

6.- Participacion total, directa e indirecta, que el informante alcance en el capital suscrito

de la Sociedad, una vez realizada la transaccion;
7 .- Precio unitario involucrado en la transaccion;
8.- Indicacion si la transaccién fue cancelada al contado o no; y

9.- Fecha de la transaccion.
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