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En una semana marcada por la formulacién
de cargos por parte de la CMF y la declaracion
a la Fiscalia del socio Manuel Bulnes, el
holding financiero contact6 a sus principales
inversionistas institucionales en Chile y en el
extranjero, para transmitir un mensaje de
tranquilidad. Repitieron un libreto ejecutado
hace 10 anos, cuando la entonces SVS los
multé por su rol en las sociedades ligadas a
Julio Ponce. » JESSICA MARTICORENA

La administradora buscé
que todos los inversionistas
que suscribieron el Fondo
lo hicieran informados en
detalle de cada una de las
caracteristicas, términos y
condiciones de éste, de
manera que pudieran
evaluar adecuadamente el
riesgo de su inversién”.

arrainVial enfrenta su

peor momento de los tlti-

mos 10 afios. Esta semana

sufrié un duro golpe por

parte de la Comisién para

el Mercado Financiero

(CMF), que informd el ini-

cio de un procedimiento sancionatorio y la

formulacién de cargos en contra de Larrain-

Vial Activos, los cinco directores de la ad-

ministradora general de fondos y su geren-

te general. El regulador también formulé

cargos en contra de STF Capital y de su ex

gerente general, ademds de los hermanos

Antonio y Alvaro Jalaff, exduefios de Gru-

po Patio, y de Cristidn Menichetti, gerente
de operaciones de Patio.

El regulador acusé a LarrainVial Activos
AGF y a su gerente general de haber toma-
do parte “de las actuaciones, mecanismos o
précticas engafiosas o fraudulentas que in-
dujeron a los inversionistas a adquirir cuo-
tas de la serie B del Fondo de Inversién Ca-
pital Estructurado 17, que administraba la
gestora.

Ese vehiculo, creado en 2022, apuntaba a
dar una solucién de mercado a las deudas
de Antonio Jalaff, que entonces superaban
los $ 20 mil millones. Su atractivo radicaba
en que los inversionistas tendrfan la posibi-
lidad de transformar esas deudas en partici-
pacién indirecta en Patio, por las acciones
que tenia Jalaff.

Pero el valor de las cuotas se vino al sue-
lo, afectado por el involucramiento de los
Jalaff en el caso Factop, el factoring de los
hermanos Ariel y Daniel Sauer y Rodrigo
Topelberg que estd siendo investigado por
operar con facturas falsas para financiar,
precisamente, alos hermanos Jalaff. E112 de
septiembre ltimo, un grupo de 23 apor-
tantes del fondo se querell6 contra la gesto-
ra por administracion desleal. La acusan de
tener conocimiento de las facturas falsas.

“Por supuesto que preferirfamos no estar
involucrados, porque nos pone al mismo
nivel de Antonio y Alvaro Jalaff, y no debe-
rfamos estar compartiendo esa misma si-
tuacién. Sentimos que hemos sido tratados
muy injustamente por la Fiscalfa de la CMF
y consideramos
que hay una acti-
tud de no com-
prender cémo
funciona el merca-
do financiero”,
plantea una fuente
cercana a Larrain-
Vial.

La firma niega
cualquier partici-
pacién. “Quere-
mos manifestar
nuestra tranquili-
dad frente a este
proceso y toda
nuestra disposi-
cién como compa-

CARTA ENVIADA POR LV A INVERSIONISTAS

fifa, para conti-
nuar aportando
toda la informa-
cién que contribu-
ya a probar nuestra correcta participacion
en estos hechos”, dijo LarrainVial Activos a
través de un comunicado.

Se trata de una de las principales compa-
fifas de asesoria e intermediacion financiera
del pafs, cuyos inicios se remontan a 1934 y
ligada a Fernando Larrain Pefia y Leonidas
Vial.

La firma y sus socios estdn conscientes
del potencial dafio reputacional que tiene la
sancién del organismo regulador. Y revivié
los fantasmas de hace 10 afos, cuando en
septiembre de 2014, el holding financiero
también acusé un golpe del organismo re-
gulador de la época.

En septiembre de 2014, la Superinten-
dencia de Valores y Seguros (SVS), hoy
CMF, mult6 a la corredora de bolsa de La-
rrainVial (con US$ 8 millones de la época), a
Leonidas Vial (con US$ 20 millones); al en-
tonces gerente general, Manuel Bulnes
(US$ 8 millones), y al gerente de distribu-
cion, Felipe Errdzuriz (US$ 4 millones). La
SVSlesatribuyéatodos unrol central en un

CMF inici6 proceso sancionatorio por fondo estructurado para saldar deudas de Antonio

Jalaff:

LARRAINVIAL ENFRENTA (O
INTENTA ESQUIVAR) SU MAYOR
GOLPE, tras el caso Cascadas

Fernando Larrain, presidente de LarrainVial

esquema que consisti6 en transar acciones
de las sociedades cascada de SQM para ge-
nerar opciones de negocio a Julio Ponce Le-
rou, su controlador, y sus relacionados.

Diez afios después, el holding nuevamen-
te estd en el escrutinio del regulador y tam-
bién de la justicia. Esta semana, ademds,
Bulnes debid prestar declaracién en la Fis-
calfa Oriente.

Las cuatro horas de declaraciéon
en la Fiscalia

Cuatro horas duré la declaracién de Ma-
nuel Bulnes a la Fiscalia de Las Condes, el
pasado jueves 24. El director ejecutivo y so-
cio del holding financiero LarrainVial, fue
citado en calidad de imputado al Ministerio
Ptiblico, en el marco de la investigacién que
lidera desde el afio pasado el fiscal Juan Pa-
blo Araya por el caso Factop.

La semana pasada cumpli6 el mismo trd-
mite en el Ministerio Publico Felipe Porzio,
socio y director de Finanzas Corporativas,
que declard por casi siete horas por la mis-
ma causa.

En compafifa del abogado Jorge Boldt,
del estudio Cariola, Diez Pérez-Cotapos,
Bulnes entreg6 su versién alos fiscales Ara-
yay Felipe Sepulveda. Entre las 10:30 y las
14:30 horas, Bulnes ley6 una declaracién de
unas seis pdginas y luego respondié pre-
guntas.

Los fiscales le consultaron sobre cémo
conocio a los Jalaff, en qué situacién de ne-
gocio le tocaba participar con ellos, cudles
eran los negocios que LarrainVial tenfa con
los Jalaff, si €l tuvo participacién y conoci-
miento en las facturas de Factop y surol en
el fondo Capital Estructurado.

Bulnes argumenté que su rol en Larrain-
Vial SpA estaba vinculado a las inversiones
internacionales y a las inversiones inmobi-

Leonidas Vial, socio de la compaiiia

liarias, y que él no tiene ningtn tipo de res-
ponsabilidad ni participa en ninguna de las
administradoras de fondos. Con ello, apun-
téa i de ier resp bilidad
en el fondo Capital Estructurado.

Respecto de su vinculo con los hermanos
Jalaff, Bulnes respondié que provenia de la
relacién de LarrainVial con el grupo Patio,
y enfatizé que no existen relaciones de ne-
gocio de ningtin ejecutivo de LarrainVial
directamente con los Jalaff.

ExplicS que €l es el representante de La-
rrainVial en la relacién con Patio, a través
de la sociedad Gestor Rentas Inmobiliarias
(GRI), que administra el
negocio inmobiliario de
fondos que tiene la ges-
tora con Patio, donde
esta tltima tiene el 60%
y LarrainVial el restan-
te 40%. En esa socie-
dad, Bulnes es director,
y tenfa relacién con Al-
varo Jalaff y Cristidn
Menichetti, gerente de
operaciones de Patio, a
quien también la CMF
formulé cargos. “Ma-
nuel quedd satisfecho con la declaracién, no
habfa ninguna pregunta mafiosa, al contra-
rio, hubo preguntas razonables”, dicen co-
nocedores de la citacién.

Control de danos y la
comunicacién a los clientes

“Frente al anuncio de la Comisién para el
Mercado Financiero (CMF) del inicio de un
procedimiento sancionatorio y formula-
cién de cargos en relacién al Fondo de In-
versién Capital Estructurado I (Fondo), ad-
ministrado por esta administradora, quere-
mos manifestar nuestra tranquilidad frente

Los argumentos de la defensa para rebatir a la CMF

Cuatro horas duré la
declaracién de Manuel
Bulnes a la Fiscalia de
Las Condes, el jueves
24. Ley6 una
declaracién de unas
seis paginas y luego
respondid preguntas.

y la denuncia por filtraciones

En LarrainVial Activos AGF estan trabajando full
en la defensa para rebatir los cargos que formulé la
Unidad de Investigacion de la CMF. Para presentar
sus descargos —que puedan eximir o atenuar su
responsabilidad respecto de las infracciones— tie-
nen 20 dias habiles, que se pueden extender por
otros 10 dias. Hay tres equipos legales abocados a
ese frente: Alfredo Alcaino representa a los directo-
res; Barros Errazuriz a la AGF y Felipe Bulnes a
Claudio Yafiez, gerente general.

En la firma sostienen que este es un proceso que
esta recién partiendo. A juicio de la gestora, la vision
de la CMF se desentiende de dos cosas importantes.

Una de ellas, de los roles de cada una de las partes
en laindustria. “Este fondo era para inversionistas
calificados; LarrainVial dio toda la informacion para
que esos inversionistas pudieran tomar la decision de
inversion, pero LarrainVial no es un tutor de los
inversionistas calificados”.

Explican que la CMF también se desentiende del
rol de STF Capital Corredores de Bolsa —que en
2023 cancel6 su operacion— y del rol del mismo
regulador, "porque si hubiera cumplido diligentemen-
te su funcion, si la CMF hubiera actuado antes, esto
no hubiera pasado. Llama la atencion que cuando la
CMF estaba investigando a STF, esa investigacién no

se hubiera hecho ptiblica, como ahora lo hizo con la
formulacién de cargos”.

Y agregan: "Nuestra defensa va a estar bien armada”.

Mientras tanto, esta misma semana, LarrainVial
Activos S.A. Administradora General de Fondos
presentd una denuncia en la Fiscalia local de Las
Condes, patrocinada por el abogado Francisco Cox
Vial, en contra de todos quienes resulten responsa-
bles en calidad de autores, complices o encubridores,
por las filtraciones de las declaraciones que han
hecho a la Unidad de Investigacion de la CMF, Anto-
nio y Alvaro Jalaff, y el presidente de LarrainVial
Activos AGF, Andrés Bulnes.

a este proceso y toda nuestra disposicion
como compaiifa, para continuar aportando
toda la informacién que contribuya a pro-
bar nuestra correcta participacion en estos
hechos”.

“Alo largo de toda la investigacién, he-
mos mostrado nuestra total disposicion con
los requerimientos del regulador, con la
conviccién de que hemos actuado cum-
pliendo los mds altos estandares como ad-
ministradora, siempre resguardando el me-
jor interés del Fondo y el beneficio exclusi-
vo de sus aportantes”.

“La administradora buscé que todos los
inversionistas que suscribieron el Fondo lo
hicieran informados en detalle de cada una
de las caracteristicas, términos y condicio-
nes de este, de manera que pudieran eva-
luar adecuadamente el riesgo de su inver-

“A su vez, como administradora aclara-
mos que el proceso informado por la CMF
dice relacion exclusiva y particularmente
con el Fondo, sin afectar bajo ninguna cir-
cunstancia a los otros fondos de inversién
administrados por esta administradora ni a
sus respectivos participes, asf como a nin-
gun otro fondo administrado por Larrain-
Vial”.

El mensaje es parte de la comunicacién
que LarrainVial Activos envié a sus princi-
pales clientes, mayoritariamente inversio-
nistas institucionales en Chile y en el ex-
tranjero, apenas conocida la sancién de la
CMF, para contener un eventual impacto,
intentar calmar la inquietud de sus clientes
y transmitir un mensaje
de tranquilidad.

Repitieron un libreto
ejecutado hace 10 afios,
cuando la entonces SVS
los multé por su rol en
el caso Cascadas. Pero
con un cambio. Hace
una década, quien lide-
16 esas gestiones fue
Fernando Larrain Cru-
zat, socio y presidente
de LarrainVial. Esta
vez, las conversaciones
fueron conducidas por cada uno de los
country head o maximos ejecutivos que el
holding tiene en los pafses donde estd pre-
sente —Peru, Colombia, México, Estados
Unidos—, gestiones que fueron apoyadas
desde Santiago por el drea legal del grupo.
También hubo clientes que llamaron proac-
tivamente para plantear consultas.

“Hemos tenido una buena reaccién, nos
hasorprendido”, aseguran en el entorno de
LarrainVial.

En paralelo, laempresa ha tenido reunio-
nes presenciales y telemdticas con el equipo
interno de las distintas dreas del holding, ca-
si 900 trabajadores, para explicar la sancién
de la CMF, el contexto de la misma y deta-
llar los préximos pasos que estd tomando la
compafifa. También, para recoger el feed-
back de las principales preocupaciones de
los colaboradores. El mensaje, al igual que
con los clientes, ha sido transmitido por los
méximos ejecutivos a cargo de la operacion
de cada pas.

Pese aacusar el golpe medidtico, en el en-
torno de LarrainVial aseguran estar tran-
quilos. “Estamos cerrando la semana con
buenas sensaciones”, enfatizan. Por dos ra-
zones, mencionan. “Porque la declaracion
de Manuel Bulnes fue clara, contundente y
se recibi bien por parte de la Fiscalfa. Y
porque la recepcion de los inversionistas
institucionales, nuestros socios més impor-
tantes, ha sido stiper satisfactoria, han que-
dado tranquilos con nuestra explicacién”.
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