MAXIMILIANO VILLENA

Este martes, la CMF resolvi6 aplicar la
sancion de revocacion de la autorizacion de
existencia por la infraccion a la Ley Unica
de Fondos (LUF) a Sartor Administradora
General de Fondos y aplicar fuertes multas
a los exdirectores de la gestora.

El monto total de las multas asciende a
$14.569 millones, recayendo sobre Pedro
Pablo Larrain Mery, presidente del direc-
torio de la gestora y su controlador, con la
pena mds alta de 80.000 UF ($3.170 mi-
llones). Le siguen Alfredo Harz, gerente
general, multado con 75.000 UE y los de-
mads directores: Michael Clark (65.000 UE,
$2.500 millones), Mauro Valdés (45.000
UE, $1.784 millones), Rodrigo Bustamante
(35.000 UF), Juan Carlos Jorquera (35.000
UF), Miguel Le6n (10.000 UF) y Oscar Ebel
(22.500 UF).

Segun detalld el regulador, las sanciones
aplicadas a Larrain, Harz, Clark Varela,
Ebel, Leon, Valdés y Bustamante dicen re-
lacién principalmente con la realizacion de
inversiones de los fondos en entidades rela-
cionadas a los directores.

También se sancioné a Larrain, Harz,
Clark, Ebel, Valdés, Bustamante y Juan Car-
los Jorquera por haber proporcionado in-
formacion falsa en los estados financieros
de los Fondos de Inversion Sartor Leasing y
Sartor Tactico.

“Finalmente, Alfredo Harz Castro, Oscar
Ebel Sepulveda y Rodrigo Bustamante Gar-
cia, fueron sancionados también por in-
fraccion al articulo 169 de la Ley N18.045,
al detentar simultineamente cargos de di-
rector de Sartor Administradora General de
Fondos S.A. y director o gerente de Sartor
WM", dijo la CME

Junto con sancionar a todos los directo-
res de Sartor AGF, el regulador les impuso
-con excepcion de Miguel Leon Nufiez- una
inhabilidad temporal de cinco afos para
ejercer como director o ejecutivo principal
en las entidades contempladas en el articu-
lo 36 y el inciso primero del articulo 37 del
Decreto Ley N 3.538 de 1980.

Por otra parte, el regulador indico que “las
infracciones cometidas por Sartor AGE, sus
directores y gerente general, implicaron un
dano al correcto funcionamiento del Merca-
do de Valores asi como a la fe publica, pues
se pasaron por alto los deberes fiduciarios
que le corresponden a las administradoras
generales de fondos y sus administradores
para con los fondos y sus aportantes”.

Segun el regulador, los fondos Leasing y
Sartor Tictico realizaron diversas opera-
ciones de financiamiento, otorgando cré-
ditos a las sociedades relacionadas Danke,
E Capital y E Capital Leasing. A su vez, las
deudas de Danke, E Capital y E Leasing con
los fondos Leasing y Téctico, “éste ultimo, a
través del FIP Deuda Privada, no registraron
abono alguno ni pago de intereses en el caso
de Danke, durante los afios 2022 y 2023 .

Junto con ello, detallé que durante agos-
to y octubre de 2024 se realizaron prorro-
gas de deuda vencida con capitalizacion de
intereses por UF 7.404 y M$1.936.000, “lo

| Miércoles 19 | noviembre | 2025 P9

Edicion papel digilal

Las historicas multas contra los
exdirectores de Sartor AGF y las
infracciones que detecto la CMF

En su resolucion, ¢l regulador sanciono6 a ocho ex directores y gerentes de la
administradora con un total de $14.569 millones en multas. La mayor recayd

en su ex presidente, Pedro Pablo Larrain. El organismo denuncio faltas al deber
fiduciario de la AGF y que se “pasaron por alto las normas que buscan prevenir el
conflicto fe interés”. La CMF envi¢ los antecedentes al Ministerio Publico.

que no fue considerado a fin de ser castiga-
do, deteriorado o provisionado al momento
de contabilizar tales créditos en los estados
financieros”.

Por otra parte, la CMF consider6 que “no
se adoptaron procedimientos, mecanismos
o regulaciones para que la actividad de ad-
ministracion de fondos se efectuara de ma-
nera separada, independiente y auténoma
de la administracion y gestién de inversio-
nes”.

En esa linea, indicé que “se pasaron por
alto las normas que buscan prevenir los
conflictos de interés que pueden produ-
cirse entre administradores de fondos que
cuentan con informacion de inversionistas
y otros participantes del mercado de valor”.

En su comunicado, la CMF senalé que
atendidas las infracciones sancionadas, re-
mitird los antecedentes al Ministerio Publi-
co “para que este 6rgano realice las investi-
gaciones que estime pertinente”.

EL USO DE LOS FONDOS

No todos los exdirectores recibieron la
misma sancion. La resolucion de la CMF
destaco la colaboracion prestada por Oscar
Ebel Sepulveda, lo que motivé una rebaja
excepcional del 70% sobre su multa original
de 75.000 UF.

El directivo entregd una serie de ante-
cedentes al regulador. El 24 de diciembre
de 2024, cuando presento su intencion de
colaborar, detallé una serie de operaciones
que, a su juicio, implicaban infracciones a
la ley.

Ebel describié que “hay operaciones con
dineros invertidos por los aportantes de los
fondos publicos administrados por Sartor
AGF, que son utilizados por sociedades li-
gadas por propiedad o por tener en ellas
participacién undirector, existiendo un do-
ble rol de aquellos, encontrindose a ambos
lados de la operacion™.
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A su vez, relatd que “existen casos en que
una sociedad ligada a uno de los directores
paga sus deudas con el FIP a través de cuo-
tas de otro de los fondos de Sartor AGF: por
ejemplo, Danke SpA comprd a Asesorias
e Inversiones Sartor cuotas de tres fondos
-los denominados Proyeccion, Leasing y
Mid-mall- y esas cuotas fueron aportadas
por Danke para saldar una deuda que tenia
con el FIP Deuda Privada”.

“Esto da cuenta de inversiones cruzadas
entre los fondos, que si bien son nominal-
mente administrados por personas juridi-
cas distintas, todos ellos son administrados
por las mismas personas naturales”, sefia-
16.

Junto con ello, en medio del proceso de
pruebas, Ebel presentd informe pericial
elaborado por Juan Pablo Tejerina Olivares,
socio director de GNT Consultores, relativo
a los estados financieros de los Fondos de
Inversion administrados por Sartor AGE
en el cual se detallaba que “los resultados
de los ejercicios terminados al cierre de di-
ciembre 2022, diciembre 2023 y septiem-
bre 2024, estin muy influenciados por uti-
lidades no realizadas”.

“Ante la falta de liquidez de los Fondos
para cumplir con sus aportantes (rescates),
se endeudaron con terceros relacionados y
no relacionados, dado que no presentaban
activos de ficil liquidez o con mercados ac-
tivos”, dice el reporte.

En su oficio sancionatorio, el regulador
también describi6 una serie de operaciones
que, a su juicio, ameritaban ser sanciona-
dos.
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Pedro Pablo Larrain, expresidente de Sartor.

Asi, la CMF indic6 que, entre 2021y 2024,
los fondos Leasing, Proyeccion y Tdcticos,
administrados por Sartor AGFE, otorgaron
diversos créditos directa e indirectamente
a las sociedades Danke, E Capital, E Capital
Leasing, Autofidem, Blackcar, Redwood,
Asesorfas e Inversiones Sartor., Asesorias
e Inversiones Cerro El Plomo, Inversiones
Cerro El Plomo, Sartor Inmobiliaria, e In-
mobiliaria Sartor, “todas relacionadas con
Sartor AGF o sus directores, y al Fondo de
Inversion Privado Tactical Sport, sin cum-
plir ninguna de las condiciones previstas
en el artlculo 62 de la de la Ley Unica de
Fondos”, el que contempla una serie de
requisitos para que los vehiculos publicos
inviertan en instrumentos de personas re-
lacionadas.

La CMF establecid, ademds, que las ope-
raciones contrarias a la Ley Unica de Fon-

dos (LUF) “fueron en beneficio de socieda-
des relacionadas directa o indirectamente
a Sartor AGF y/o sus directores los Sres.
Pedro Pablo Larrain, Alfredo Harz, Michael
Clark, Oscar Ebel, Miguel Nufiez y Rodrigo
Bustamante”.

“De acuerdo con los antecedentes incor-
porados al expediente administrativo, el
monto total de las operaciones realizadas
con entidades relacionadas a la AGF y/o
sus directores con infraccion ala LUF y en
perjuicio de los fondos y sus aportantes,
asciende a lo menos a $ 95.578.252.441,
indico la resolucion de la CMF.

LAS REACCIONES
Durante la tarde de este martes, el presi-
dente de Azul Azul, Michael Clark, dijo que
apelard a la sancién que le impuso la CME
“Yo la verdad que este fallo no me lo es-

peraba, no estoy contento con el, considero
que es muy injusto (...) Al leer en diagonal
el fallo, yo creo que ninguno de mis descar-
gos se toman en cuenta”, dijo Clark a radio
Cooperativa.

“No estoy de acuerdo con lo que se san-
ciond hoy dia. Y por tanto vamos a ocupar
todas las instancias de apelaciones que la
ley nos da”, dijo.

Sartor AFG anticipé que presentarin una
querella contra la presidenta de la CMFE,
Solange Berstein, “por haber votado pese
a haber emitido opinién previa del caso
sometido a su conocimiento, lo que esta
expresamente prohibido por la Ley y san-
cionado penalmente”.

Ademds, insistieron en el sesgo y la falta
de pulcritud del trabajo de la CMF en el
caso y recalcaron que a la decision de la
CMF concurrieron tres de los cinco comi-
sionados, lo que “muestra los mismos ses-
gos, inexactitudes y andlisis livianos que ha
mostrado ese organismo en todo este caso”.

La resolucion sancionatoria fue firmada
por Solange Berstein, Beltrin de Ramon y
Bernardita Piedrabuena. Otra comisiona-
da, Catherine Tornell, estaba inhabilitada
desde el comienzo del caso, y el quinto
comisionado, Augusto Iglesias, estaba en
comision de servicio, dijeron personas que
han seguido el caso.

Actualmente, y tras la intervencion de la
CMF a Sartor AGF, los fondos de inversion
no rescatables Oportunidad y Desarrollo
USA, Mid Mall y Renta Comercial son ges-
tionados por Weg AGF; mientras que Toes-
ca fue designado por la CMF para liquidar
11 fondos rescatables.@

Ex director de Sartor AGF confiesa “operacion triangulada”
que permitio financiar la compra de Azul Azul

MAXIMILIANO VILLENA

Fue el 24 de diciembre de 2024 cuando Os-
car Ebel, director de Sartor AGE, inici6 su co-
laboracion con la Comision para el Mercado
Financiero (CMF) en medio de la investiga-
cion del Caso Sartor.

“En mi calidad de director de Sartor Admi-
nistradora General de Fondos S.A., tengo co-
nocimiento de hechos graves, eventualmente
constitutivos de infracciones a las normas
que regulan a las administradoras de fon-
dos*®, senalo en su solicitud de fines del ano
pasado enviada a la CME.

En esa linea, senal6 que “en el directorio y
comités de Sartor AGF se aprobaron, con mi
voto favorable, operaciones de inversion en
sociedades vinculadas a directores y relacio-
nados, utilizando los fondos aportados por
clientes”.

El 22 de enero de este ano, Ebel entregd
un completo reporte detallado sobre la ope-
racion del fondo Tactical Sport. En su rela-
t6 indicod que el comité de crédito de Sartor

AFIP - administradora de fondos de inver-
sion privados- aprobo el 13 de abril del 2021
la entrega de un crédito por $3.500 millones
a Asesorias e Inversiones Sartor, matriz del
grupo, para poder adquirir cuotas del FIP
Tactical Sport, también administrado por
Sartor AFIP, el cual finalmente adquirfa el
63% de Azul Azul.

“La fuente de financiamiento de este crédi-
to, segun consta en el acta, proviene de otro
Fondo de Sartor AFIP, el FIP Deuda Privada”,
dijo Ebel.

Ademds, apunté que para abril de 2021,
el 40% de la inversion del fondo Tictico
($29.945.632.000) “estaba colocado en el FIP
Deuda Privada”.

Segun explico Ebel, ese mismo 13 de abril
el comité de Crédito de Sartor AFIP aprobo
que el FIP Deuda Privada entregara el finan-
ciamiento al FIP Tactical Sport “utilizando
como intermediario a la sociedad de Inver-
siones Cerro el Plomo™.

“Se trata de una operacion triangulada: los

fondos tiene un origen -el FIP Deuda Priva-
da-, pasan por un intermediario - Inversiones
Cerro El Plomo SpA- y llegan a su destinata-
rio -el FIP Tactical Sport-", indico.

Junto con ello, confesé que “dos fondos
de inversion administrados por Sartor AGF
y un fondo de inversion privado de Sartor
AFIP otorgaron financiamiento al FIP Tacti-
cal Sport utilizando como intermediario a la
sociedad Inversiones Cerro El Plomo SpA”™.

EL CASO DE AUTOFIDEM

En su presentacion de diciembre de 2024,
Oscar Ebel relato ademis que “se aprobaron
y cursaron numerosas operaciones de crédi-
to desde los fondos administrados por Sartor,
alasociedad Autofidem SpA, cuya propiedad
accionaria desde su origen, es en un 50% de
Asesorfas e Inversiones Sartor S.A. El otro
50% corresponde a Inversiones Lanu SpA., de
propiedad de Nicolas Matthei Salvo. Autofi-
dem mantiene a la fecha una deuda de varios
miles de millones con los fondos administra-

dor por Sartor, entre otros con el Fondo de
Inversion Privado Sartor Deuda Privada”.

Ebel pormenorizé que Autofidem nacié de
un MOU suscrito en 2020 por Pedro Pablo
Larrain -representante de la firma y accio-
nista, segun cuenta el exdirector de Sartor
AGF- con Matthei Salvo, donde se acordo
“constituir dicha compania, que seria finan-
ciada a través de los fondos administrados
por Sartor”

“Estas operaciones irregulares estaban en
conocimiento del directorio de Inversiones
y Asesorias Sartor S.A., pues este negocio
fue aprobado expresamente por dicho direc-
torio, donde se dio cuenta de la marcha de
dicho negocio en forma periodica”, dijo Ebel.

Ademas, detallé que “las deudas que es-
tas sociedades vinculadas contrafan con los
fondos eran respaldadas principalmente en
pagarés, los que se han prorrogado sucesiva-
mente -algunos con mi visto bueno-, y en al-
gunos casos, segtin entiendo, se han vencido
sin que se hayan pagado”.@
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