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COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

Regulador y Supervisor Financiero de Chile

ACTA
SESION EXTRAORDINARIA N°142
DEL CONSEJO DE LA
COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO

A 15 de noviembre de 2024, siendo las 17:53 horas, se realiza la Sesion
Extraordinaria N°142 del Consejo de la Comision para el Mercado Financiero (CMF),
conforme pasa a exponerse:

I. Citacion:

Encontrandose todos los Comisionados presentes, la presente Sesion se celebra
en virtud de lo dispuesto en el articulo 21 de la Normativa Interna de Funcionamiento
del Consejo, entendiéndose cumplida la citacion de la Presidenta, para estos efectos, en
el acto mismo de la Sesion.

II. Tabla:

- Pronunciamiento del Consejo respecto de propuesta de suspension de los
aportes de los fondos administrados por Sartor Administradora General de
Fondos S.A.

III. Participantes en la Sesion:

Los Comisionados Sra. Solange Berstein Jauregui, quien la preside, Sra.
Bernardita Piedrabuena Keymer, Sr. Augusto Iglesias Palau, Sra. Catherine Tornel Ledn,
y Sr. Beltran de Ramoén Acevedo.

Se encuentran presentes el Sr. José Antonio Gaspar Candia, Director General
Juridico, y el Sr. Gerardo Bravo Riquelme, Secretario General.

Se consigna que asisten a la Sesion el Sr. Daniel Garcia Schilling, Director General
de Supervision de Conducta de Mercado; Sr. Nicolas Alvarez Hernandez, Director de
Supervision Administradoras de Fondos y Asesorias de Inversion de esa misma
Direccion General; Sr. Patricio Valenzuela Concha, Director General de Regulacién de
Conducta de Mercado; Sra. Cristina Goyeneche Gémez, Jefa del Area de Comunicacién,
Educacién e Imagen; y Sr. Angel Valencia Pérez, abogado de la Divisién de Registros y
Consejo de Secretaria General.

Los participantes no formulan objeciones a la celebracién de la sesion
extraordinaria en los términos seflalados ni al contenido de la tabla.
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IV. Asunto tratado:

1. Pronunciamiento del Consejo respecto de propuesta de suspension de los

aportes de los fondos administrados por Sartor Administradora General de
Fondos S.A.

Por peticidn de la Presidenta, toman la palabra el Director General Juridico y el
Director General de Supervision de Conducta de Mercado, quienes dan cuenta al
Consejo de los antecedentes referidos al proceso de auditoria practicado a la sociedad
Sartor Administradora General de Fondos S.A. (en adelante “Sartor AGF” o “la
Administradora”), que consideré como objeto de revisidn al fondo denominado “Fondo
de Inversidn Sartor Tactico” y otros fondos de inversion publicos (FIP) con foco en
deuda privada, acompafiando la propuesta de resolucién que ejecuta el respectivo
acuerdo del Consejo.

Se indica que, con fecha 8 de noviembre de 2024, mediante Oficio Reservado
N°131.879, se representaron a Sartor AGF situaciones - detectadas durante el referido
proceso - que daban cuenta de escenarios de conflictos de interés que vulneran lo
establecido en el inciso primero del articulo 17 de la Ley Unica de Fondos, asi como
incumplimientos legales a dicho texto normativo como a la Ley de Mercado de Valores,
requiriendo a la Administradora informar los fundamentos que justificaban las
referidas situaciones e incumplimientos normativos. En su respuesta de fecha 13 de
noviembre de 2024, complementada por presentacién de fecha 15 de noviembre del
mismo afio, Sartor AGF no controvierte las observaciones formuladas en el Oficio
sefalado, exponiendo un plan de accion mediante el cual abordaria la mayor parte de
las situaciones detectadas.

Se expone, a continuacion, que dentro de las infracciones detectadas destaca el
hecho de que los recursos de los fondos mutuos y de inversion publicos administrados
se encontraban invertidos en fondos de inversién privados que, a su vez, se invertian
en instrumentos de deuda no registrados, emitidos por personas vinculadas a los
directores o accionistas mayoritarios de la Administradora. Lo anterior, permite
identificar un modelo de negocio implementado por la sociedad administradora y el
grupo Sartor, que evidencia la existencia de conflictos de interés. Asimismo, se indica
que se constataron otras debilidades de relevancia, tales como que la Administradora
no dio cuenta de un andlisis de riesgo minimo que considere las condiciones de liquidez
de los distintos instrumentos subyacentes en la cartera de fondos administrados por
Sartor AGF, para cumplir con las condiciones de pago de rescates, asi como tampoco se
observé un adecuado manejo y evaluacion del riesgo de crédito y provisiones asociadas
a los diversos instrumentos de la cartera.

Finalmente, respecto al plan de acciéon presentado por la Administradora, se
sefala que resulta insuficiente, atendido que no da respuesta de manera concreta al
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problema central, que radica en los ajustes que requiere su modelo de negocios, el cual
se basa en la inversion indirecta, a través de FIP, en financiamiento vinculado a los
accionistas y directores de la entidad. Asimismo, se hace presente que el plan propuesto
por Sartor AGF debe ser complementado, entre otros aspectos, con el otorgamiento de
una solucion satisfactoria en materia de calce de liquidez entre la cartera de los fondos
que administra y la rescatabilidad de los mismos; adoptar medidas con los FIP
subyacentes de los fondos que administra Sartor AGF, en orden a transparentar y
privilegiar el interés de sus aportantes, y dar antecedentes que respalden el plan de
pago propuesto por la Administradora en su respuesta de fecha 13 de noviembre de
2024, respecto de las obligaciones que mantienen las sociedades vinculadas de los
accionistas y directores de Sartor AGF.

Teniendo en cuenta lo anterior y considerando:

- El numeral 12 del articulo 20 del D.L. N°3.538, que dispone “Corresponderd al
Consejo: 12. Suspender provisionalmente, en casos graves y urgentes debidamente
calificados, total o parcialmente, mediante resolucion fundada, las actividades de
una persona o entidad fiscalizada o la cotizacién o la transaccion de uno o mds
valores, y adoptar, en general, cualquier medida preventiva o correctiva que
disponga la ley, en los casos en que no se cumpla con las normas necesarias para
el adecuado desarrollo de tales actividades o cuando asi lo requiera el interés
publico, la estabilidad financiera o la proteccion de los inversionistas, depositantes
y asegurados.”.

- La propuesta contenida en el Anexo de esta Acta.

El Consejo analiza la propuesta presentada, luego de lo cual la Presidenta somete
el punto a votacion del Consejo, que adopta el siguiente acuerdo:

Acuerdo N°1:

El Consejo, por la unanimidad de sus integrantes, acuerda suspender, desde la
fecha de la resoluciéon que ejecuta el respectivo acuerdo, los aportes efectuados a los
fondos administrados por Sartor Administradora General de Fondos S.A., hasta que
dicha entidad subsane la observaciéon formulada relativa a su modelo de negocio
consistente en la inversidn directa o indirecta en instrumentos emitidos por personas
relacionadas a los directores y accionistas mayoritarios de la Administradora, y aborde
las problematicas expuestas, todo lo anterior por, al menos, 30 dias corridos.

En virtud de lo anterior, la sociedad no podra recibir nuevos aportes por cuenta
de los fondos que administra. Asimismo, la Administradora deberd abstenerse de
realizar directa o indirectamente, por cuenta de los fondos que administra, inversiones
en instrumentos, contratos y bienes emitidos por personas relacionadas a la misma o a
sus directores o accionistas.
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El Consejo adopta la decision anterior, considerando que los hechos expuestos
dan cuenta de una situacién grave y urgente, por lo que la proteccion del interés publico
y los inversionistas hace necesaria la adopcién de la medida preventiva de suspension
provisional de los aportes de los fondos administrados por Sartor AGF, conforme a lo
prescrito en el numeral 12 del articulo 20 del D.L. N°3.538. La relevancia de los cambios
que requiere implementar la Administradora para subsanar las deficiencias expuestas,
refuerza la necesidad de esta medida para la proteccién de los inversionistas.

Acuerdo N°2:

El Consejo, por la unanimidad de sus integrantes, acuerda que por razones de
buen servicio la Presidenta lleve a efecto el acuerdo precedente sin esperar la
suscripcidén del acta respectiva, todo ello de acuerdo a lo establecido en el articulo 28
de la Normativa Interna de Funcionamiento del Consejo.

La Presidenta, en virtud de lo dispuesto en el nimero 1 del articulo 21 del D.L.
N° 3.538, podra efectuar los ajustes necesarios en el acto administrativo que ejecute el
respectivo acuerdo, para su mejor cumplimiento, sin que ello altere lo resuelto por el
Consejo.

Siendo las 17:58 horas, se pone término a la Sesidn.
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