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Manuel Bulnes, Antonio Jalaff, Cristián Menichetti, Andrés Bulnes y Felipe Porzio. 

Caso Factop: Todas las 
irregularidades que enumeró la 
Fiscalía en el funcionamiento del 

fondo de Larraín Vial 
Por la estructuración y funcionamiento del fondo Capital Estructurado, la 
Fiscalía busca formalizar a Andrea Larraín, Sebastián Cereceda, José Correa, 
Jaime Oliveira y Andrés Bulnes, como directores de Larraín Vial Activos AGF, 

, 

junto a Claudio Yáñez, Manuel Bulnes, además de Felipe Porzio, Antonio y 
Alvaro Jalaff Sanz, Cristián Menichetti, Luis Flores y Daniel Sauer. 

MAXIMILIANO VILLENA 

—Valorizaciones inadecuadas, información fal- 

saentregada a inversionistas y compra de deu- 

dasa relacionados son algunas de las acusacio- 

nes que plantea la Fiscalía Regional Oriente en 

su minuta de formalización contra de las per- 

sonas que estuvieron vinculadas a la creación 

y administración del Fondo Capital Estructu- 

rado 1, de Larraín Vial Activos AGF que agrupó 

las deudas de Antonio Jalaff. 

Según la minuta, Andrea Larraín, Sebastián Ce- 

receda, José Correa, Jaime Oliveira y Andrés Bul- 

nes, como directores de la AGE junto a Claudio 

Yáñez, Manuel Bulnes, Felipe Porzio, Antonio 

y Álvaro Jalaff Sanz, además de Cristián Meni- 

Cchetti, y Luis Flores y Danuel Sauer, “intervinie- 

ron en la realización de una serie de maniobras 

que tuvieron por objeto la creación, estructu- 

ración y puesta en marcha del Fondo de Inver- 

sión Capital Estructurado 1, con el objetivo de 

utilizar dicho Fondo y losrecursos obtenidosa 

través de él para, sin una adecuada valorización 

y mediante maniobras engañosas y fraudulen- 

tas, hacer frentea las deudas por una suma apro- 

ximada de $28.000 millones”. 

El fondo buscaba reorganizar las deudas de Ja- 

laff con entidades no bancarias, pero en muchas 

deesas “participaban Álvaro Jalaffy Cristián Me- 
nicheti”, asícomo deudas con Factop., las cua- 

les “tenían un origen espurio, toda vez que 

provenían de dineros obtenidos por los socios 

de Factop (los imputados Daniel y Ariel Sauer 

Adlerstein, Alberto Sauer Rosenwasser y Rodri- 

go Topelberg Kleinkopf) a partir de la comisión 

de diversos ilícitos ya formalizados”. 

La acusación plantea, respecto de la serie B, 

queen el período de estructuración y puesta en 

funcionamiento del fondo, entre octubre de 

2022 y mayo de 2023 los imputados acordaron 

acordaron que STF Capital Corredora de Bolsa 

actuaría como agente colocador de las cuotas 

Serie B del Fondo, mediante el ofrecimiento de 

las mismas a sus clientes de administración de 

cartera. “De esta manera, los imputados ya 

mencionados, prepararon una serie de pre- 

sentaciones que, a través de STE, se enviaron a 

sus inversionistas con el ofrecimiento ya seña- 

lado, el cual contenía información falsa y en- 

gañosa”, dice la minuta. 

La fiscalía detalla que, en la presentación ti- 

tulada “Fondo de Inversiones-LV Patio”, usaban 

el logo de Grupo Patio, “loquenose ajustabaa 

la naturaleza ni a las características del fondo, 

toda vez que, si bien participaron en su estruc- 

turación, planificación y ejecución los impu- 

tados Álvaro Jalaff y Cristián Menichetti, a la sa- 
zón ejecutivos y socios del citado Grupo, esto 

no se tradujo en forma alguna en que el men- 

cionado Grupo tuviera participación enel fon- 

do, ni contaba con su respaldo”. 

En la presentación denominada “Presenta- 

ción a Inversionistas. Serie B Fondo de Inver- 

sión Grupo Patio”, seindicaba que “ya se en- 

contraban colocados $19.000 millones de la Se- 

rie A, lo cual era falso, ya que aún no se 

colocaban cuotas en esa serie”. En tanto, en la 

presentación denominada “Teaser Grupo Pa- 

tio 16 de noviembre”, se detallaba que respec- 

to de la Serie A, ya se encontraban colocados 

US$22.000.000, “enlos cuales destaca la par- 

ticipación de banca privada y dueños de La- 

rraín Vial, lo cual no era efectivo pues nose ha- 

bían colocado cuotas de esa serie”. 

“En las mencionadas presentaciones se in- 

dicaba también que se trataba de un fondo pú- 

blico de deuda de Larraín Vial donde se colo- 

ca un porcentaje de la compañía, refiriéndo- 

se al Grupo Patio, equivalente a $28.000 

millones, con el fin de comprar la participa- 

ción de uno de los socios, lo cual no se ajus- 

taba a la realidad”, dice el documento. 

PROBLEMASEN VALORIZACIÓN Y REGLAMEN- 

TOS 
Junto con lo anterior, la Fiscalía señala que 

“parte importante de la información detallada 

en el Acuerdo Serie B no se encuentra inclui- 

da en el Reglamento Interno del Fondo, además 

de algunas cláusulas cuyo contenido no se 

ajustaba a la normativa vigente”. 

Porejemplo, nose encontraba el detalle de las 

deudas de Inversiones San Antonio; tampoco 

la declaración de Inversiones San Antonio de 

que tenía activos suficientes para hacer frente 

asus acreencias; ni una indicación de que La- 

rraín Vial Servicios Profesionales Limitada ha 

asesorado a Inversiones San Antonio, “eviden- 

ciando el conflicto de interés entre la sociedad 

asesora del deudor y la que administra el fon- 

do, sin mención de ello en el Reglamento In- 

terno, pero además sin considerar quelosim- 

putados Sebastián Cereceda y Andrés Bulnes, 

además de ser directores de LVA AGE, trabaja- 

ban para LV Servicios Profesionales”, entre 

otros aspectos. 

Además, la minuta apunta a una serie de ma- 

niobras “destinadas a administrar deslealmen- 

te y en perjuicio del fondo y sus aportantes 

tanto los recursos como las cuotas disponibles 

del mencionado”. Así, detalla que entre los re- 

querimientos del directorio de la AGF para to- 

mar el fondo, estos “fueron cumplidos solo for- 

malmente, sin que sustancialmente se resguar- 

dara el interés del Fondo ni de sus aportantes”. 

“Como ya hemos dicho, el fondo inició susac- 

tividades el 26 de enero de 2023, mismo día en 

que los aportantes llevados por STF suscribie- 

ron sus acuerdos, y mismo día en que se rea- 

lizan las primeras operaciones con los recur- 

sos obtenidos por la adquisición de las cuotas 

Serie B, las cuales se realizan hasta el 22 de mar- 

zo de 2023, relata la minuta. 

Y acontinuación, agrega que, “si bien uno de 
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los objetos del Fondo era la adquisición de cré- 

ditos que capitalizados permitieran adquirir 

una participación indirecta en el Grupo Patio, 

tal adquisición se realizó arbitrariamente y por 

instrucción del propio imputado Cristián Me- 

nichetti, sin que el Fondo, y la administrado- 

ra responsable de él, tomasen los resguardos co- 

rrespondientes”. 

Según la fiscalía, 11 de los 13 créditos adqui- 

ridos mediante recursos de la Serie B “fueron 

créditos de acreedores que intervinieron en la 

estructuración y puesta en funcionamiento 

del Fondo (Factop, STE, Inversiones Patio, Las 

Vegas), quienes actuaron interesados en cubrir 

sus propias acreencias, sin resguardar el inte- 

rés del Fondo”. 

Adicionalmente, delos13 créditos, 11 fueron 

reconocidos por Inversiones San Antonio el 30 

de diciembre de 2022, enel marco de la estruc- 

turación del Fondo, “para así cumplir con su 

verdadera finalidad, y sin que dichos créditos 

tuviesen respaldo legal alguno, lo que tampo- 

co fue corroborado por los directores ni por el 

gerente general de LarrainVial Activos AGF, 

pese a que losimputados Jaime Oliveira y An- 

drea Larraín concurrieron a las cesiones de 

crédito”. 

“Según constató la Comisión para el Merca- 

do Financiero, los mencionados créditos se 

adquirieron al precio instruido por LarrainVial 

Activos AGE, es decir, por el estructurador del 

Fondo, el cual fue determinado por un valori- 

zador externo, en cuyos informes, no se con- 

sideró ninguna variable relevante para deter- 

minar y justificar el precio”, dice la Fiscalía.Q 

Caso Factop: Fiscalía 
pide formalizar a 
Marcelo Medina, ex 
asesor de los Jalaff 

Durante la segunda jornada de forma- 

lización de los 19 imputados por el de- 

nominado caso Factop, la Fiscalía comu- 

nicó que solicitó al 4* Juzgado de Garan- 

tía de Santiago fijar una fecha para 

formalizar a Marcelo Medina, conta- 

dor auditor que asesoró alos hermanos 

Antonio y Álvaro Jalaff, ex socios fun- 
dadores de Grupo Patio. 

De acuerdo con la minuta de formali- 

zación, la fiscalía acusa a Marcelo Ar- 

mando Medina del Gatto de desempe- 

ñar un rol clave en el esquema de frau- 

de operado por Factop SpA y otras 

sociedades vinculadas al caso. Medina, 

en su calidad de contador y mediante su 

empresa SIBO, habría participado direc- 

tamente en la emisión y recepción de 

facturas falsas, un mecanismo utiliza- 

do para dar la apariencia de solvencia y 

legalidad a las operaciones de facto- 

ring, que en realidad no existían. 

La fiscalía le imputa en su minuta de for- 

malización participación en el delito 

desoborno, ya que Medina operaba con 

el dineroen efectivo que leinstruía pa- 

gar Álvaro Jalaf£.   
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Las revelaciones de Ariel Sauer: 
un banco ucraniano, viajes a 
Uruguay y negocios en Panamá 
El socio del factoring Factop y de la corredora de bolsa STF detalló ante la 
Fiscalía las operaciones financieras realizadas por Antonio Jalaff, a quien 
vinculó con un banco español investigado por lavado de activos y con 
transferencias irregulares provenientes de un banco ucraniano. En su 
declaración, Sauer contó que Jalaff gestionó un crédito por US$ 62 millones 
en España que finalmente no se concretó. 

LEONARDO CÁRDENAS 

“Quisiera empezar esta declaración ha- 

blando de Antonio Jalaff. Antonio Jalaff te- 

nía relaciones con un banco español llama- 

do Bandenia, que le habría prestado US$ 62 

millones. El dueño del banco fue condena- 

do por lavado de activos. Jalaff comenzó a 

operar con ellos en Madrid y Londres, don- 

de se abrieron múltiples cuentas, tanto a su 

nombre como a nombre de personas natu- 

rales”. Con estas palabras, Ariel Sauer, socio 

del factoring Factop y la corredora STE, dio 

inicio a su declaración ante la Fiscalía el 29 

de noviembre de 2024. Sauer, junto a su 

hermano Daniel y Rodrigo Topelberg, estáa 

en el centro de una investigación que abar- 

ca presuntos delitos como estafa, cohecho, 

lavado de activos y fraude tributario. 

El testimonio de Sauer detalla operaciones 

internacionales y un entramado de socie- 

dades que involucra bancos europeos, 

transferencias fallidas y el manejo de mi- 

llonarios fondos. 

Uno de los episodios más llamativos des- 

critos por Sauerinvolucra un intento falli- 

do de recibir US$5 millones desde el extran- 

jero. Según declaró, Antonio Jalaff asegu- 

ró que la transferencia se realizaría 

mediante un Swift desde un banco de pri- 

mera línea como Deutsche Bank. Sin em- 

bargo, al momento de ejecutarse, los fon- 

dos provinieron de un banco ucraniano. 

“En vez de llegar de un banco de primera 

línea, llegó un stand by de un banco ucra- 

niano. Eso no nos gustó a nosotros ni tam- 

poco al Banco Internacional, porlo cual no 

lo cursamos y es por ello que el stand by fue 

devuelto”, relató Sauer. 

El manejo de los fondos también estuvo 

vinculado al banco español Bandenia, cuyo 

dueño había sido condenado por lavado de 

activos. Según Sauer, Jalaff gestionó una ga- 

rantía de US$1 millón para acceder al prés- 

tamo de US$62 millones, monto que fue fi- 

nanciado parcialmente por STF. “Antonio 

Jalaff mandó al banco Bandenia un escrow 

o una garantía de un millón de dólares 

  

Ariel Sauer, socio del factoring Factop. 

que nosotros mismos le habíamos ayuda- 

do a construir a través de un préstamo de 

alrededor de 300 mil dólares equivalentes 

en euros”, afirmó Sauer. Sinembargo, dijo 

que este negocio no se concretó porque “el 

banco no era de primera línea”. 

LA RECOMENDACIÓN 
Sauer también reveló la creación de socie- 

dades en Uruguay bajo la recomendación 

desu asesora tributaria, Leonarda Villalo- 

bos. “Nuestra asesora tributaria, María 

Leonarda Villalobos, nos recomendó Uru- 

guay porque había ventajas tributarias, y 

nuestro abogado Darío Cuadra hizo el nexo 

con un estudio jurídico en Montevideo 

donde nos consiguieron dos sociedades y 

nos las administraban”, afirmó. 

Sin embargo, estas sociedades nunca cum- 

plieron su propósito original. “Nunca es- 

tas empresas tuvieron cuentas corrientes y 

finalmente nunca fueron utilizadas para los 

temas tributarios para los cuales habían 

sido adquiridas. Solo se enviaba desde Chi- 

le una remesa anual de entre US$1.000 y 

US$2.000 para su mantención”, afirmó. 

Los viajes a Uruguay eran recurrentes, y 

tanto Sauer como su hermano Daniel, Ro- 

drigo Topelberg y Darío Cuadra asistían una 

odos veces al año. “Viajábamos a firmar los 

estados financieros y a tener reuniones 

con el estudiojurídico que lasadministra- 

ba”, declaró Sauer. 

Las operaciones en Panamá 

Sobre Panamá, Sauer explicó que las acti- 

vidades iniciales estaban vinculadas a la 

compra de ropa para Comercial Textil Ziko. 

“Partimos yendo a comprar ropa entre 

2010 y 2011. Se iba dos veces al año y com- 

prábamos contra embarque, pagábamos a 

través de Swift con la línea de Ziko, donde 

trabajíbamos con 5 o 6 empresas de la 

zona libre”. 

Sauer también mencionó una operación in- 

mobiliaria relacionada con una propiedad 

en Santiago que estaba a nombre de una so- 

ciedad panameña. “La propiedad estaba in- 

gresada en una empresa panameña, por lo 

que lo quese hizo fue ceder la sociedad en- 

tre 2018 y 2019. Fue el único movimiento 

queserealizó con esta sociedad”, aseguró. 

Los millonarios fondos bajo la lupa 

En su declaración, Sauer ofreció un deta- 

lle de las cuentas por cobrar y las partici- 

paciones societarias a octubre de 2023. 

Según él, manejaban $13.000 millones en 

cuentas por cobrar, incluyendo $5.000 mi- 

llones de Playeras Tex y una suma equiva- 

lente de Inversiones San Andrés. 

Además, dijo que en Factop se perdieron 

$3.000 millones en el Fondo Capital Estruc- 

turado, relacionado con una deuda de An- 

tonio Jalaff. Entre las propiedades, decla- 

ró que poseían $2.600 millones, distribui- 

dos entre Factop e Inversiones DAS. 

“Había otros 2 mil millones de pesos de los 

Lifman a través de un pagaré firmado por 

Luis y Ezequiel Lifman”, señaló Sauer, 

quien también mencionó que en STF ma- 

nejaban $6.500 millones de pesos. 

El testimonio de Sauer es parte de la car- 

peta investigativa que la Fiscalía Metropo- 

litana Oriente entregó a las partes el 10 de 

enero, levantando el secreto que hasta en- 

tonces protegía su declaración.Q
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