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Laultima
declaracion de
Manuel Bulnes
ante la Fiscalia
antes de la
formalizacion

El exejecutivo de mayor rango en Larrain Vial involucrado en
el caso del fondo Capital Estructurado testifico esta semana
nuevamente. Respondi6 declaraciones de Daniel Sauer en la
causa y dijo que Alvaro Jalaff ofreci6 a Larrain Vial entrar a
la propiedad de grupo Patio. Bulnes, quien sera formalizado
este lunes, insistio en su inocencia y en que Larrain Vial fue
utilizada y engafiada en la creacion del fondo. “Nos
ocultaron informacion muy seria”, aseguro.

Por VICTOR COFRE

| ingeniero comercial Ma-
nuel Bulnes Muzard trabajo
mads de la mitad de sus 55
anos de vida en Larrain Vial.
En diciembre renuncio atres
décadas en la gestora de in-
versiones para defenderse
de las acusaciones de la Fis-
calfa, que lo formalizard este lunes junto a
otros siete ejecutivos de Larrain Vial por su
participacion en lacreacion y administracion
del fondo Capital Estructurado, que reunio
las deudas del exsocio del grupo Patio Anto-
nio Jalaff Sanz. Bulnes fue gerente general de
la corredora de bolsa de Larrain Vial hasta
2014 y hasta hace pocas semanas era direc-
tor ejecutivo de la matriz, Larrain Vial SpA.
Ya habia declarado ante la Fiscalia, el 24 de
octubre. Esta semana volvi6 a hacerlo, a po-
cos dias de la formalizacién, en una decla-
racion de siete pdginas.

Elrenunciado Manuel Bulnes, quien decla-
16 ante el fiscal Juan Pablo Araya junto a su
abogado, Jorge Boldt, dijo que hasta ahora sus
roles en Larrain Vial eran comerciales yliga-
dos al desarrollo de negocios internaciona-
les e inmobiliarios, y que su relacion con el

grupo Patio surgi6 de laalianza en GRI, Ges-
tion de Rentas Inmobiliarias, donde Larrain
Vial tiene el 40%, la que gestiona activos por
unos US$500 millones. Ahi conocio, dijo, a
los hermanos Alvaro y Antonio Jalaffy Cris-
tidn Menichetti, entre otros.

“El volumen e intensidad de los negocios
que evaluamos y desarrollamos llevaron a
una relacion profesional muy fluida, y a lo
que yo consideré en la época como una bue-
narelacion de negocios e inclusode confian-
za. Una amistad de negocios, como dijeen mi
declaracion previa”, insistio esta semana.
Se veian todos los meses en directorios des-
de 2017 e hicieron viajes juntos, “siempre por
motivos profesionales”.

Pero Bulnes sostiene que, dados los acon-
tecimientos posteriores, “esa confianza fue
traicionada o nunca existio realmente. En lo
que tiene relacion con el Fondo Capital Es-
tructurado, utilizaron a Larrain Vial y nos en-
ganaron gravemente. Nos ocultaron informa-
cién muy seria”, afirma.

Capital Estructurado
Mayo de 2022. Alvaro Jalaff le comento a
Bulnes y otro Larrain Vial, Felipe Porzio, que

su hermano Antonio queria analizar la op-
cion de emitir deuda con garantia de sus ac-
ciones. “Esta alternativa consistia en una

venta de su paquete accionario con garantia
dos a uno (esto es, venta a mitad de precio del
ultimo aumento de capital) con opcién de re-
compra a una tasa de interés del 12% anual”,
explico en suultimo testimonio. Pero aque-
lla férmula no resulto viable, porque los di-
videndos que distribuiria grupo Patio no
permitian ese pago. En esa época, Bulnes cred
un grupo de WhatsApp con Porzio y Jalaff.

Junio de 2022. Alvaro Jalaff, Menichetti y
otros Patio como Cristidn Cahe y Pablo Man-
riquezcifran el problema de liquidez de An-
tonio Jalaff en $20 mil millones, monto que
luego subi6 a $28 mil millones. “Nos co-
mentaron que Antonio Jalaff estaria de acuer-
do con poner a disposicion sus acciones in-
directas sobre el Grupo Patio en tornoa una
solucion”, dijo.

Julio de 2022. Los asesores de Antonio Ja-
laff proponen a LV crear un fondo de inver-
sion para agrupar a los factoring acreedores
para canjear acreencias por las acciones de
Jalaff en Patio.

“He leido que Daniel Sauer ha senalado

que ‘a su gusto’ yo habria sido el ‘idedlogo’
del fondo y le habria dado la ‘orden’ a Feli-
pe Porzio. Esas afirmaciones son falsas y no
entiendo sus motivaciones para decir algo asi.
Jamds me reuni con €l por este fondo”, de-
clar6 Bulnes.

“No tuve una participacion activa ni en la
estructuracion ni en la administracion del
fondo ideado porlos asesores de Antonio Ja-
laff, sin perjuicio del seguimiento que hice
y de intervenciones puntuales”, insistio.

Septiembre de 2022. Alvaro Jalaff comen-
td enel chat, recuerda Bulnes, que habia in-
teresados en invertir unos $ 9 mil millones
enel fondo, agrupados por la corredora STE.
“Desconozco si fue STF la que contacté a Al-
varo Jalaff con este propdsito o sifue al revés
(..) De acuerdo a la informacién que yo ma-
nejo, este seria el origen de la serie B, por-
que yo no participé ni en la idea ni en la fi-
jacion de las condiciones ni en la colocacion
de las cuotas serie B”, indicd. “Esto no era
parte de la idea original. En la forma en que
fue planteado en su momento, tenia susten-
to, porque el activo subyacente lo permitia,
ylainformacién disponible mostraba expec-
tativas de crecimiento, al menos segtin Gold-
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man Sachs”, dijo.

Y agrego a continuacion: “Ademas, tampo-
co supe de la rentabilidad garantizada que
ofreci6 STF a sus clientes. Pero no sabiamos
nada de lo que estaba pasando al interior de
STF, como muestra la informacién de la car-
peta con los chats entre ellos, y menos que
estaba siendo investigada por la CMF”.

Los grupos de WhatsApp

Bulnes volvio luego a declarar sobre los gru-
pos de WhatsApp, en particular al que €l
mismo cre6 en mayo de 2022. “No tengo re-
cuerdo ni registro del nombre original de
aquel grupo, pero sé que tenia por objeto eva-
luar una operacion distinta de la que se ter-
miné desarrollando”, dijo en relacién ala pri-
mera alternativa analizada, de una venta con
recompra.

“El grupo practicamente no tuvo actividad
hasta que, a fines de julio de 2022, cuando
Alvaro y Felipe agregaron a otras personas,
y Alvaro Jalaff cambi6 el nombre a ‘Conver-
tible y Financiam’, que fue el nombre defi-
nitivoy que es el nombre que se relaciona con
la solucioén consistente en un Fondo de In-
version”, dijo.

Enlos meses siguientes, Bulnes dijo que casi
no intervino y que en noviembre de 2022 su-
girio incorporar al grupo a Matias Vial, Fis-
cal de Larrain Vial, considerando el trabajo
legal que debia realizarse.

En diciembre de 2022 tuvo unas pocas in-
tervenciones y en febrero de 2023 escribio:
“Por favor, apurar esto porque es un acuer-
doavalado por mi por el compromiso con Al-
varo. Saludos”. Esa frase debié explicarla
esta semana ante el fiscal.

“No recuerdo exactamente el contexto en
que escribiesa frase, pero me parece quealu-
do al proceso de obtencion de firmas de los
acuerdos que serian suscritos por los apor-
tantes. Siendo asi, la alusion al ‘compromi-
so con Alvaro’ se referfa a que Alvaro Jalaff
se comprometio conmigo a avanzar con ce-
leridad en la gestion de esas firmas. Segtin mi
entendimiento, todas esas firmas fueron fi-
nalmente obtenidas”, explico.

Reunion con Daniel Sauer

Bulnes comenté también una reunion, du-
rante 2022, con Daniel Sauer a la que acom-
pano a Gonzalo Rodriguez, gerente deuda
privada LarrainVial Asset Management, ges-
tor del fondo LarrainVial Facturas. Rodriguez
le pidio ayuda para consultar por un cobro
a Daniel Sauer. Y lo acompan6 a las oficinas
del factoring Factop, donde estuvo otro so-
cio de Factop y STE, Rodrigo Topelberg.

“Mi rol en esa reunion fueacompanar al Sr.
Rodriguez, quien mantenia la relacién con
Sauer. En esa reunion Rodrigo Topelberg
ofrecio al Sr. Rodriguez un aval personal y Da-
niel Sauer una hipoteca sobre una casa en fa-
vor del fondo”, contd Bulnes.

“Segun loque nos transmitio al parecer Da-
niel Sauer, la deuda se debia a un problema
puntual de liquidez, no un problema patri-
monial, y la solucién propuesta por ellos
me parecié razonable”.

Facturas y preguntas
Manuel Bulnes quiso agregar algo frente al
fiscal: “Nunca supe de facturas relacionadas

asociedadesde los Jalaff o Menichetti adqui-

ridas, cedidas o utilizadas de algtin modo en
el Fondo Capital Estructurado 1. Tampoco
supe que dichas personas, o la corredora
STF, tuvieran facturas falsas. Repudio, y a la
vez me pareceria un sinsentido participar
desde una empresa de la seriedad, prestigio
y tradicion de Larrain Vial en un fondo de In-
version publico para captar dineros de ma-
nera fraudulenta”.

Luego vinieron varias preguntas consecu-
tivas del fiscal Araya, quien estuvoacompa-
nado en el interrogatorio de la comisaria de
la Bridec, Lorena Mufoz.

La primeraconsulta apunté a si participé en
la decision de que el fondo fuese publico o pri-
vado. “Pedi que se evaluara la posibilidad
que fuera un fondo publico, pero no tuve in-
jerencia en la decision final”. También dijo
desconocer por qué se encomend6 a Carrillo
y Asociados la valorizacion de las deudas de
la sociedad de Antonio Jalaff en lugar del ac-
tivo subyacente, la participacion del grupo Pa-
tio. El fiscal insistio sobre el valor del activo
subyacente. “No tuve participacion en este
tema. Este temalovio Felipe Porzio con LV Ac-
tivos. Sin embargo, supe que el precio fue el
del ultimo aumento de capital de Grupo Pa-
tio”, respondio. Pero si agrego cosas sobre la
valorizacién del grupo Patio y entrego al fis-
cal los informes de Goldman Sachs de 13y 14
de junio y dos informes de Sapag Consulto-
res de septiembre de 2020 y enero de 2022.

Laultima pregunta del fiscal apunta a algo
mds desconocido.

“¢Qué podria senalar usted en cuanto a
que habia un interés de Larrain Vial en in-
gresar a la propiedad de Grupo Patio y de esa
forma relacionarse mas directamente con
socios del mismo, de alto patrimonio como
la familia Luksic, Elberg y Angelini?”, con-
sulto el fiscal Araya.

La respuesta de Bulnes fue mds extensa.
“Efectivamente se nos ofrecio la posibilidad
de ingresar a Grupo Patio y prontamente se
desecho estaidea. LV tiene un modelode ar-
quitectura abierta e interactiia con diversos
operadores en el drea inmobiliaria. Nos pa-
recié que concentrarnos con un grupo aten-
taba contra la definicion de arquitectura
abierta”, comenzo diciendo.

Luego respondié sobre los grandes grupos.
“Para LV, mejorar la relacion e incrementar
los negocios con familias como la que usted
describe, por supuesto que es interesante,
pero pensamos que la forma de hacerlonoes
necesariamente a través de una sociedad
como la que plantea en su pregunta. El he-
cho de compartir undirectorio podria inclu-
so derivar en situaciones de tension que le-
jos demejorar la relacion con estas familias
podrian complicarlas”.

“Finalmente, no hubo interés de LV de par-
ticipar de Grupo Patio pero st hubo multiples
ofertasde que esto ocurriera, principalmen-
te instigadas por Alvaro Jalaff”, fue su ulti-
ma respuesta.

Al cierre de su testimonio, Manuel Bulnes
Muzzard entrego en forma voluntaria su te-
léfono celular, en modo avién. “Autorizo la
revision y extraccion de mensajeria relacio-
nada con los hechos de estainvestigacion, con
excepcion de otras materias, especialmente,
las que digan relacion con mi vida privada y
aquellas que estén amparadas por el secre-
to profesional”, dijo.@
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