SUPERINTENDENCIA
Hoy se resolvié lo siguiente: VALORES Y SEGUROS

REF.: APLICA SANCION DE CENSURA A
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A.

SANTIAGO, 12 DE ENERO DE 2018

RES. EXENTA N° 223

VISTOS: Lo dispuesto en los articulos 3° letra e), 4° y 27 del
Decreto Ley N° 3.538 de 1980, Ley Orgéanica de la Superintendencia de Valores y Seguros; en el inciso
primero del articulo 46 de la Ley N° 18.046; en lo establecido en la letra c) del articulo 5° y en el inciso
segundo del articulo 8° de la Ley N° 18.045; y en el segundo parrafo del punto N° 1 de la Secciéon Il y en
los puntos N° 4 y N° 9 de la Seccién III de la Norma de Caracter General N° 328 de fecha 3 de febrero de
2012 de este Servicio.

CONSIDERANDO:

1. Que, esta Superintendencia, en adelante también e
indistintamente la “SVS”, este “Servicio” o este “Organismo”, revis6 el cumplimiento de la Norma de
Caracter General N° 328 de 3 de febrero de 2012, de la SVS, en adelante también la “NCG N° 328", por
parte de INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A., en adelante también e indistintamente la “Sociedad”. Esta
norma establece los requisitos de los que podran eximirse las sociedades emisoras de acciones que, por el
hecho de cumplir con alguna exigencia de la letra ¢) del articulo 5° de la Ley N° 18.045 deben estar inscritas
en el Registro de Valores, cuyo objeto social se relacione exclusivamente con actividades deportivas no
profesionales, de beneficencia o educacionales. Asi, la NCG N° 328 establece que estas sociedades estan
exentas de la presentacion de los estados financieros e informes trimestrales requeridos en la Seccion 11 de
la Norma de Caracter General N° 30; sin embargo, deberan continuar presentando estados financieros
anuales referidos al 31 de diciembre de cada afio, o a la fecha que determinen sus estatutos sociales.

2. Que, dicha fiscalizaciéon dio cuenta que
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. no remitid, de conformidad a lo establecido en el segundo parrafo
del punto N° 1 de la Seccion I1 y en los puntos N° 4 y N° 9 de la Seccion 111 de la NCG N° 328 de 2012, la
siguiente informacion anual:

a. Memoria anual al 31 de diciembre de 2013, que
debid ser enviada a mas tardar con fecha 31 de marzo de 2014, y que fue remitida a este Servicio con fecha
28 de noviembre de 2014. Asimismo, se pudo constatar que los estados financieros incorporados en el
informe anual en cuestién no fueron auditados por una empresa inscrita en el Registro de Empresas de
Auditoria Externa (R.E.A.E.) de esta Superintendencia, y que los mismos no estan preparados de acuerdo
a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS).

b. Memoria anual al 31 de diciembre de 2014, que
debid ser enviada a mas tardar con fecha 31 de marzo de 2015, y que fue remitida a este Servicio con fecha
30 de junio de 2015. Asimismo, se pudo constatar que los estados financieros incorporados en el informe
anual en cuestion no fueron auditados por una empresa inscrita en el R.E.A.E. de esta Superintendencia, y
que los mismos no estan preparados de acuerdo a las IFRS.
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C. Memoria anual al 31 de diciembre de 2015, que
debid ser enviada a mas tardar con fecha 31 de marzo de 2016, y que fue remitida a este Servicio con fecha
24 de junio de 2016. Asimismo, se pudo constatar que los estados financieros incorporados en el informe
anual en cuestiéon no fueron auditados por una empresa inscrita en el R.E.A.E. de esta Superintendencia, y
que los mismos no estan preparados de acuerdo a las IFRS.

d.  Memoria anual al 31 de diciembre de 2016, que
debid ser enviada a mas tardar con fecha 31 de marzo 2017, y que fue remitida a este Servicio con fecha 19
de junio de 2017. Asimismo, se pudo constatar que los estados financieros incorporados en el informe anual
en cuestién no fueron auditados por una empresa inscrita en el R.E.AE. de esta Superintendencia, y que
los mismos no estén preparados de acuerdo a las [FRS.

3. Que, en vista de lo anterior, a través del Oficio
Reservado N° 969 de 26 de septiembre de 2017, que rola a fojas 105, en adelante el “Oficio de Cargos”,
esta Superintendencia formulé cargos a INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. por existir antecedentes
que permitian estimar fundadamente que dicha Sociedad habria infringido sucesiva y reiteradamente las
obligaciones impuestas en el segundo parrafo del punto N° 1 de la Seccién Il y en los puntos N° 4 y N° 9
de la Seccion 111 de la NCG N° 328 de 2012, por cuanto habria incumplido las obligaciones contempladas
en dicha normativa, dado los motivos antes expuestos.

4.  Que, por presentacion de fecha 24 de octubre e
ingresada con fecha 31 de octubre de 2017, rolante a fojas 114 y siguientes, INMOBILIARIA EL
REFUGIO S.A. formuld sus descargos fuera de plazo en los siguientes términos:

i) Comienza sus descargos haciendo referencia a
los cargos formulados por este Servicio, para, a continuacion, citar al acuerdo adoptado en la Junta
Extraordinaria de Accionistas del afio 1983, que respaldd la peticion presentada por la Sociedad, en orden
a quedar eximida de todas las obligaciones sefialadas en el parrafo 2° de la Circular N° 198 de fecha 30 de
julio del 1982. En dicho sentido, sefiala que esta Superintendencia, mediante Resolucion Exenta N° 032 de
fecha 4 de abril de 1985, dispuso “mientras se encuentre en la situacion establecida en el inciso 3° del
articulo 3 de la ley 18.045.,” eximir a la Sociedad de las obligaciones cuyo incumplimiento se sostiene en
el aludido Oficio Reservado N° 969.

ii)  Agrega que la situacién a que se referia el
derogado inciso 3° del articulo 3 citado, hacia alusién a aquellas instituciones cuyo fin exclusivo era el
deporte. Indica que dicho inciso fue derogado por la Ley N° 20.382 del afio 2009, pero que de manera mas
general, esa atribucion de eximir la conserva esta Superintendencia en virtud del articulo 8 de la Ley N°
18.045 de Valores y Seguros.

iii)  Luego, expresa que los puntos 1° del parrafo 2°
de la Circular N° 198 de la SVS, contenia la obligacion de contar con auditores externos, pero que la
Sociedad quedd eximida de ello como consecuencia de la Resolucion Exenta N° 32 del afio 1985 ya citada,
limitandose a nombrar inspectores de cuenta cada afio, consistente en dos titulares y dos suplentes que es
lo que ha hecho hasta la fecha.

iv)  Indica que, la Circular N° 198 del afio 1982 esta
hoy derogada y que se han dictado sucesivas circulares y normas de caracter general por esta
Superintendencia, pero que todas ellas han contemplado un articulo transitorio que en forma automatica
exime de las exigencias de la nueva norma a las sociedades que hayan estado ya eximidas en virtud de una
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norma de carécter general derogada, como se aprecia en el punto VI de la NCG N° 328. Al efecto, sefiala
que eximirse de ciertas materias que hoy ordena dicha norma, es posible en virtud de la disposicion
transitoria VI, en relacion con la disposicion transitoria V de la Norma de Caracter General N° 268, que
disponen que las sociedades anonimas abiertas acogidas a las excepciones que otorga la Circular N° 198 y
su modificacion, por ese so6lo hecho mantienen la excepcion concedida hasta el dia de hoy.

V) Por lo anterior, sefiala que la Sociedad afio a afio
ha cumplido con la obligaciéon de someter a consideracion de los accionistas el balance y los estados
financieros revisados por los inspectores de cuentas nombrados por los propios accionistas, en atencion a
la exencion mencionada.

vi) Por otra parte, sefiala que la remision de las
memorias anuales después del 31 de marzo de cada afio, no se debe a negligencia de la Sociedad, sino que
por el contrario, responde a la circunstancia que son enviadas una vez que la Junta de Accionistas las haya
aprobado.

vii) Finalmente, la Sociedad se excusa por la
respuesta tardia al Oficio de Cargos, la que se explica dado que en la actualidad no hay un gerente general
en ejercicio, por lo que el referido oficio tuvo que ser contestado por el presidente del directorio y, en
definitiva, solicita que sea absuelta de toda responsabilidad por los cargos formulados y que queda a
disposicion de este Organismo, a fin de aclarar cualquier duda y aportar los antecedentes que se requieran
al efecto.

5. Que, INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A., no
solicito la apertura de un término probatorio conforme a lo dispuesto por el articulo 35 de la Ley N° 19.880
que establece las Bases de los Procedimientos Administrativos que rigen los Actos de los Organos de la
Administracion del Estado, ni tampoco adjunté a los autos ningtin antecedente de prueba en su defensa.

6.  Que, como cuestion previa, cabe tener presente que
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. reconoce expresamente en sus descargos, que las memorias al 31
de diciembre de 2013, 31 de diciembre de 2014, 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre del afio 2016
fueron remitidas con retraso a esta Superintendencia. En consecuencia, los hechos contenidos en el Oficio
de Cargos no fueron controvertidos por la Sociedad a lo largo del procedimiento de marras, sino que por el
contrario, se encuentran expresamente reconocidos.

T Que, sin perjuicio de ello, la Sociedad sostiene que
sobre ella, no pesan las obligaciones contenidas en la NCG N° 328 de esta Superintendencia, respecto a la
obligacién de auditar sus estados financieros incorporados en el informe anual por una empresa inscrita en
el R.E.A.E. de esta Superintendencia, toda vez que en su concepto, goza de una exencion de tales deberes
en virtud de la Resolucion Exenta N° 32 de fecha 4 de abril de 1983, la que le otorgd los beneficios
contemplados en la Circular N° 198 del afio 1982 -vigente a esa fecha- y que establecia exenciones de
obligaciones respecto de sociedades deportivas, de beneficencia o educacionales, como lo es
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A.

8.  Que, respecto a esta ultima alegacion planteada por
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A., resulta indispensable aclarar que la disposicién transitoria de la
Seccion VI de la NCG N° 328, es pristina en sefialar que todas aquellas sociedades que hasta su entrada en
vigencia se encontraban acogidas a las excepciones existentes en las normas y circulares que la precedieron,
por ese solo hecho quedardn acogidas a las excepciones que contiene la N.C.G. N° 328, sin que sean
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admisibles interpretaciones diversas, como la expuesta por la Sociedad. En efecto, la NCG N° 328 es clara
y categorica al disponer que sociedades como INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A., por el hecho de haber
sido beneficiarias de las excepciones contenidas en las normativas anteriores, se hacen beneficiarias de las
excepciones contenidas en la norma vigente sin necesidad de una nueva solicitud. En consecuencia, no es
efectivo lo sostenido por la Sociedad en este orden de ideas, debiendo rechazarse dicha alegacion en todas
sus partes.

9.  Que, por otra parte, el hecho que INMOBILIARIA
EL REFUGIO S.A. declare espontdneamente que la informacion anual fue efectivamente presentada con
retraso, no hace mas que corroborar los hechos en virtud de los cuales este Organismo le formulo cargos
mediante el Oficio de Cargos, segtin los cuales la Sociedad no presentd aquella informacién anual descrita
en el considerando 2 anterior, en los plazos indicados en la NCG N° 328.

10.  Que, en dicho sentido, los argumentos esgrimidos por
INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. lejos de desvirtuar los cargos formulados, los ratifican, por cuanto
dichas alegaciones no permiten sino concluir que la Sociedad Andénima no dio cumplimiento a las
obligaciones contenidas el parrafo segundo del punto N° 1 de la Seccion Il y los puntos N° 4 y N° 9 de la
Seccion III de la NCG N° 328 de 2012, que respecto del caso en cuestion, corresponden a los deberes de
envio dentro de los plazos que establece, de la memoria anual al 31 de diciembre de 2013, 31 de diciembre
de 2014, 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016.

11.  Que, habiendo este Servicio valorado la totalidad de los
elementos incorporados en estos autos, y no habiendo la Sociedad hecho valer ningin argumento, ni
presentando ningin elemento de prueba capaz de desvirtuar los cargos formulados, esta Superintendencia
ha llegado al convencimiento que INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. infringié de manera sucesiva y
reiterada la NCG N° 328 de 2012, por cuanto: (i) incumplio con la obligacion contemplada en el segundo
parrafo del punto N° 1 de la Seccion Il y en el punto N° 4 de la Seccion II1, toda vez que los estados
financieros anuales incluidos en las memorias correspondientes a los periodos 2013, 2014, 2015 y 2016
fueron auditados por personas naturales, y no por una empresa de auditoria externa inscrita en el R.E.A.E
de esta Superintendencia, y tampoco fueron preparados de acuerdo a las normas IFRS; e (ii) incumplié con
la obligacién contemplada en el punto N° 9 de la Seccion III, toda vez que remiti6 fuera de plazo las
memorias anuales correspondientes a los periodos 2013, 2014, 2015 y 2016.

12. Que, para efectos de la presente Resolucion,
corresponde tener presente la importancia del envio de la informacién anual a que estdn sujetas las
sociedades fiscalizadas, como INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A., lo cual radica en que aquella
permite al mercado, y a este Organismo, tener un conocimiento razonable de la situacion financiera de la
entidad, asi como del estado patrimonial de la misma; a su vez, la relevancia de que esta informacion
financiera esté auditada por una empresa de auditoria externa fiscalizada por este Servicio, permite que el
mercado tenga una opinién imparcial e independiente de la sociedad informante, respecto de la
razonabilidad y fiabilidad de la situacion financiera que exhibe. De tal forma, el hecho que la Sociedad no
haya presentado de forma oportuna esta informacion impide que tanto este Servicio como el piblico
general, puedan acceder a informacion relevante para sus respectivos objetivos, lo cual afecta los principios
de confianza, transparencia, credibilidad y plena informacion que son condiciones esenciales para el
funcionamiento del mercado de valores.

Asi las cosas, para la determinacion de la sancién que
en este acto se impone, se han tenido en consideracion los parametros del articulo 27 del D.L. N° 3.538 de
1980, es decir, aquellos relacionados con la gravedad, las consecuencias de los hechos que se sancionan,
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la capacidad econdmica de la Sociedad y las infracciones de cualquier naturaleza cometidas en los Gltimos
24 meses.

RESUELVO:

1.-  Apliquese a INMOBILIARIA EL REFUGIO S.A. la
sancion de censura, por haber infringido reiteradamente lo dispuesto en la Norma de Caracter General N° 328
de 2012 de este Servicio.

2.- Remitase al representante legal de la sociedad antes
individualizada copia de la presente Resolucion, para su notificacion y cumplimiento.

3.- Se hace presente que contra la presente Resolucion
procede el recurso de reposicion establecido en el articulo 45 del D.L. N° 3.538 de 1980, ante esta misma
Superintendencia dentro del plazo de 5 dias héabiles contado desde la notificacion de la presente. Agotada
la via administrativa, esto es, interpuesto y fallado el recurso de reposicion referido; o en su defecto, si éste
no es interpuesto, procede el reclamo de ilegalidad dispuesto en el articulo 46 del referido Decreto Ley, el
que debe ser interpuesto ante la Ilustrisima Corte de Apelaciones de Santiago dentro del plazo de 10 dias
hébiles contado desde la notificacion de la presente Resolucion.

4.- Sin perjuicio de lo anterior, y una vez que entre en
vigencia el texto reformado del D.L. N° 3.538 de 1980 por el articulo primero de la Ley 21.000, se hace
presente que contra la presente Resolucion procede el recurso de reposicion establecido en el articulo 69 de
dicho cuerpo legal reformado, ante la Comision para el Mercado Financiero, dentro del plazo de 5 dias
hébiles contado desde la notificacion de la presente. Agotada la via administrativa, procede el reclamo de
ilegalidad dispuesto en el articulo 71 del D.L. N° 3.538 de 1980 —reformado-, el que debe ser interpuesto
ante la Ilustrisima Corte de Apelaciones de Santiago dentro del plazo de 10 dias habiles computado de
acuerdo a lo establecido en el articulo 66 del Cédigo de Procedimiento Civil, contado desde la notificacion
de la resolucién que impuso la sancion que rechazo total o parcialmente el recurso de reposicion o desde
que ha operado el silencio negativo al que se refiere el inciso tercero del articulo 69.

Anotese, notifiquese, comuniquese y archivese.
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