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Andrea Larraín, como socia y ge-
rente de gestión y planificación; Jo-
sé Correa, como gerente general de
Activa PrivateDebt, y Jaime Olivei-
ra, como gerente inmobiliario;
mientras que Claudio Yáñez asu-
mirá la gerencia de distribución.

En el documento enviado a la
CMF, la firma reiteró “la total ino-
cencia de sus ejecutivos frente a la
injusta solicitud de formalización”.

La investigación que lleva ade-
lante la fiscalía involucra al facto-
ring Factop y a la corredora STF, de
los hermanos Daniel y Ariel Sauer,
así como de su exsocio Rodrigo To-
pelberg. Los dos últimos abando-
naron recientemente el anexo capi-
tán Yáber, donde cumplían prisión
preventiva.

En la nueva arista, que se forma-
lizará en una audiencia el próximo
13 de enero, se les comunicará la in-
dagación en su contra a los herma-
nos Álvaro y Antonio Jalaff, funda-

Entre la suspensión de la co-
rredora STF, la caída del factoring
Factop y el caso Audio, los efec-
tos continúan remeciendo los
mundos político y de los nego-
cios. En esta última área impactó
la decisión de la Fiscalía Regional
Metropolita Oriente de formalizar
a directores y ejecutivos de La-
rrainVial Activos AGF, en el marco
de una investigación que incluye
lavado de dinero, estafa, ilícitos tri-
butarios y contra la Ley de Mercado
de Valores, entre otros. No se conoce
qué delitos específicos se les imputa-
rá en cada caso.

En un hecho esencial enviado a la
Comisión para el Mercado Financie-
ro, la administradora comunicó que
presentaron su renuncia al cargo de
director de la administradora Andrés
Bulnes Muzard, Sebastián Cereceda
Silva, Andrea Pilar Larraín Soza, José
Correa Achurra y Jaime Oliveira Sán-
hez-Moliní, y al cargo de gerente gene-
al, Claudio Yáñez Fregonara.
“Las personas indicadas tomaron la

ecisión de renunciar a los cargos respec-
vos, con la finalidad de abocarse a su de-
nsa dada la solicitud de formalización
r parte del Ministerio Público y segui-
 ejerciendo sus funciones habituales en

as áreas de LarrainVial”, explicó la com-
ía al regulador.
n un comunicado de prensa, la compa-
detalló que la reestructuración del di-
rio y la gerencia general de LarrainVial

vos AGF tiene como finalidad facilitar la
nuidad operativa de la administradora. 
mbién precisaron las áreas en las que
aron reubicados: Andrés Bulnes Mu-
como socio y gerente de distribución de
uctos a terceros; Sebastián Cereceda, co-
ocio y gerente de finanzas corporativas;

dores y exsocios de Patio, además
de los directores y ejecutivos del
holding financiero LarrainVial.

Junta extraordinaria
elige nuevo directorio

Las renuncias obligaron a la em-
presa a realizar ayer una junta ex-
traordinaria de accionistas, en la
que se designó un nuevo directorio
conformado por José Miguel Ba-
rros van Hövell tot Westerflier,
Aníbal Larraín Cruzat, Francisco
Valdivia Bernstein, Patricio Prieto
Larraín y Gustavo Price Elton.

De acuerdo con la información
contenida en el hecho esencial en-
viado a la CMF, la nueva mesa eli-
gió inmediatamente como su presi-
dente a Barros van Hövell tot Wes-
terflier y designó como gerente ge-
neral a Juan Pablo Flores Vargas. 

LarrainVial: Renuncian
directores y ejecutivos que serán
formalizados en enero
Sin embargo, la empresa subrayó que seguirán ejerciendo sus
funciones habituales en otras áreas de la compañía.

En la nueva arista, que se formalizará en una audiencia el próximo 13 de enero, se
les comunicará la indagación en su contra a los hermanos Álvaro y Antonio Jalaff,
fundadores y exsocios de Patio, además de directores y ejecutivos del holding
financiero LarrainVial.

Análisis

Se argumenta que las AFP serían caras debido a una supuesta falta de compete
atribuida a la inercia de los afiliados. Esto ha llevado a propuestas como la licita
del stock de los mismos o la separación de la industria. Sin embargo, ¿realment
propuestas benefician a los afiliados?
Para evaluar la reorganización industrial, es esencial entender las funciones que 
plen las AFP. Sin esta comprensión, se corre el riesgo de diagnosticar problema
erróneos o inexistentes y proponer soluciones inadecuadas. En este caso, las pro
puestas reflejan un desconocimiento del rol multifuncional de las AFP.
De manera simplificada, las AFP desempeñan seis funciones principales:
1.- Gestión directa con los afiliados, rol que en otros países asumen los emplead
res.
2.- Administración de cuentas (Record keeping).
3.- Administración de inversiones (Asset management).
4.- Asesoría financiera y previsional (advisors o consultants).
5.- Pago de pensiones (retirement income).
6.- Otros servicios, exigidos por el regulador (ej., bono por hijo).
Es decir, las AFP concentran funciones que en otros países ejecutan proveedore
distintos, cada uno con un cobro separado. Esto es posible porque los emplea-
dores cumplen un rol central: llevan la relación con sus trabajadores, contratan
al administrador de cuentas y al asset manager, y recurren a consultores fi-
nancieros para diseñar planes de pensiones. En Chile, las AFP reemplazan ese
papel del empleador, asumiendo estas funciones directamente y concentrando
toda la relación con el afiliado. Esta estructura es clave para la libertad de
elección individual del sistema chileno. Sin embargo, las propuestas de reor-
ganización no consideran la inexistencia del rol del empleador en Chile. Tam-
poco reconocen que la comisión de las AFP incluye cinco de estas seis funcio-
nes (exceptuando el pago de pensiones, que se cobra aparte). Compararlas
únicamente con la comisión de un asset manager es un error habitual que
distorsiona la evaluación de costos. Incluso, esta comparación tiene incon-
sistencias al ignorar que la función de asset management de las AFP tiene
un carácter minorista (retail) en contraste con el enfoque institucional
predominante en otros países, donde el cliente es el empleador y no direc-
tamente los trabajadores.
En conclusión, cualquier reorganización que ignore las complejidades del
sistema y se base en premisas equivocadas puede generar consecuencias
negativas para los afiliados. Sin un diagnóstico profundo, preciso y sin
sesgos sobre los roles que desempeñan las AFP, las propuestas no solo
carecerán de sustento técnico y no lograrán los objetivos buscados, sino
que terminarán dañando a los afiliados.
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