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La gestora Sartor
acusaelgolpedela
CMF:enviacartaa
clientes, prepara
nuevo plany cae
precio de cuotas de
fondo cuestionado

La CMF suspendio por 30 dias los aportes a los fondos
de Sartor y cuestiono que recursos del fondo Sartor
Tactico se hubiesen invertido en instrumentos
emitidos por personas vinculados a la administradora.
El precio de las cuotas serie A del fondo se
desplomaron 11,33% este lunes. “Descartamos
tajantemente haber faltado a la normativa vigente”,
dijo la AGF, que hard modificaciones para satisfacer las
exigencias de la CME en una misiva a sus aportantes.

M. VILLENA / V. COFRE
—Como “un balde de agua fria” calificaban este
lunes al interior del grupo Sartor la resolucion
emitida tarde en la noche del viernes porla Co-
mision para el Mercado Financiero (CMF) que
ordend “suspender los aportes a los fondos
mutuos y de inversion publicos administrados
por Sartor Administradora General de Fon-
dos” por al menos 30 dias corridos.
Ensuresolucion, de cuatro paginas, el regu-
lador argumentd que “evidencio que una par-
te relevante de los recursos de los fondos mu-
tuos y de inversién publicos administrados
por Sartor AGF financiaron créditos emitidos
por personas vinculadas a los directores y ac-
cionistas mayoritarios de laadministradora”.
Eneldetalle, la CMF explico que “los recur-
sos delos fondos mutuos y de inversion puibli-
cos administrados se encontraban invertidosen
fondos de inversion privados que, a su vez, se
invertian en instrumentos de deuda no regis-
trados, emitidos por personas vinculadas a los
directores o accionistas mayoritarios de la so-
ciedad administradora. En este sentido, y a
modo meramente ejemplar, se menciono el
FIP Deuda Privada, principal activodel FI Sar-
tor Tactico, que al 18 de marzo de 2024 mante-
nia una cartera de inversiones por $ 41.720
millones (equivalente al 80% de dicho fondo)
en pagarés suscritos producto de financia-

mientos que recibieron personas vinculadas a
Sartor AGF”. Cercanos alagestora de inversio-
nes afirman que actualmente la cartera de in-
versionesrelacionada con personas vinculadas
a Sartor es mucho menor que el monto rese-
fiado por la CMF a marzo.

La resolucién de la CMF menciona entre
quienes recibieron financiamiento de ese fon-
doalassociedades Danke SFSpA, cuya propie-
dad le corresponde a Carlos Emilio Larrain
Mery; Blackar SpA, en cuya propiedad parti-
cipa el presidente del de la administradora, Pe-
dro Pablo Larrain Mery: y Redwood Capital SpA,
en cuya propiedad participa el director de laad-
ministradora, Michael Clark, entre otros casos
similares.

En al resolucion, el regulador explicé que “el
hecho de que parte de los recursos de los fon-
dos puiblicossean utilizados para financiaren-
tidades y personas vinculadas a Sartor AGF y
asugrupo empresarial, contravendria loman-
datado en el inciso primero del articulo 17 de
la Ley Unica de Fondos™.

Elarticulo en cuestion expresa que la admi-
nistradora, sus directores, gerentes, adminis-
tradores y ejecutivos principales deberdn efec-
tuar todas las gestiones que sean necesarias,
“conel cuidadoy la diligenciaque loshombres
emplean ordinariamente en sus propiosnego-
cios”, para cautelar la obtencién de los objeti-
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vos establecidos en el reglamento interno del
fondo, en términos de la rentabilidad y segu-
ridad de susinversiones; y que “laadministra-
cion de cada fondo debe realizarse atendiendo
exclusivamente a la mejor conveniencia de
éste y a que todas y cada una de las operacio-
nesde adquisicion y enajenacion de activos que
efectie por cuenta del mismo, se hagan en el
mejor interés del fondo”.

Por otra parte, la inversion de recursos de los
fondos de Sartor en otros vehiculos de la ges-
tora era algo que el reglamento interno del
fondo Sartor Tdctico regulaba. Segtin el punto
3.5 agrega que el limite méximo de inversion
encuotas de fondos administrados por lamis-
masociedad administradora o sus personasre-
lacionadas era de hasta un 100%, mientrasque
el punto 3.6 indicaba que el limite maximo de
inversion en instrumentosemitidos o garanti-
zados por personas relacionadas a la adminis-
tradora era de hasta un 25%. Aquello podria es-
tar en la discusion futura con la CMF: ajuicio
de Sartor, el FIP Deuda Privada no constituia
una persona relacionada a Sartor, indepen-
dientemente de los emisores finales.

En su clasificacion de agosto de este afo,
Humphreys ratificé en “Primera Clase Nivel 2
lanota delas cuotasdel fondo, y senald que “los
mecanismos establecidos para evitar conflic-
tos de interésresponden, actualmente, alos es-

tandares del mercado local y han sido perfec-
cionados en linea con las exigencias estableci-
daspor la Comision para el Mercado Financie-
ro sobre dicha materia”.

En su resolucién, la CMF indico que “las si-
tuaciones detectadas permiten identificar un
modelo de negocios implementado por la so-
ciedad administradora v el grupo Sartor, que
evidenciala existenciade conflictos deinterés
dentro de la administradora. Lo anterior, toda
vez que, al tomar decisiones de inversion so-
bre productosde deuda que, en tiltima instan-
cia, son emitidos por personas vinculadas a
quienes participan en el drgano superior de ad-
ministracién de dicha AGF y a los accionistas
mayoritarios de la misma, pone enriesgo que
siempre prime el mejor interés de los fondos y
sus aportantes”.

La misma resolucion del regulador explica que
el 13 de noviembre Sartor presenté un plan de
accion, complementadoel viernes15, parares-
ponder a losreparos del regulador. “Sibien tra-
ta deabordar la mayoriade las deficiencias de-
tectadas por estacomision, resulta insuficien-
te, atendido que no da respuesta de manera
concreta al problema central que radica en los
ajustes que requiere el modelo de negocios de
la administradora, el cual se basa en la inver-
sion indirecta, a través de FIP, en financia-
miento vinculado a los accionistas y directo-
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res de la entidad, como ya se menciond previa-
mente”, sostuvo laCMF en laresolucion firma-
da por su presidenta Solange Berstein. En Sar-
tor indicaron que estdn trabajando en nuevas
modificaciones a ese plan, a objeto de satisfa-
cer las exigencias de la autoridad regulatoria.

LASGESTIONES

La decision de la CMF hico que desde el fin de
semana desde Sartor tomaran contacto con
sus clientes para explicar el caso y transmitir
tranquilidad sobre su modelo de negocios. Su
modelo de negocios, apuntan fuentes cercanas,
incluye family & friends, mas que inversionis-
tas institucionales. “Corrida (salida de fondos)
descartada”, decia otra fuente cercana a la
compariia.

Sin embargo, este lunes el precio de las cuo-
tas serie A del fondo se desplomaron 11,33% en
la Bolsa de Santiago, con montos transados
por $ 397 millones, donde los grandes vende-
dores fueron Credicorp Corredores de Bolsa. La
mayoria de los otros fondos no registraron mo-
vimientos en el mercado, excepto el vehiculo
Sartor Proyeccion serie A, que cay6 3,74% en la
jornada con $69,9 millones transados.

Este lunes también el gerente general de la
AGF Juan Carlos Jorquera, envid unacarta alos
aportantes del fondo, donde dijeron no estar de
acuerdo con los aspectos centrales de la reso-
lucion de la CME “Descartamos tajantemente
haber faltado a la normativa vigente. Estamos
tomando todas las medidas necesarias para
resolveresta situaciona labrevedad, incluyen-
do la opcidn deinterponer los recursos legales
que correspondan”, dice la declaracion. “En
nuestra AGF, asi como en todas las divisiones
de Sartor Finance Group hemos colaborado
con los organismos reguladores cada vez que
se harequerido, hemos cumplido siempre con
laley yregulaciones, y seguiremos tomando las
decisiones necesarias en tu mejor interés y en
el de todos nuestros aportantes”, agrego.

Sartor estd trabajando con los abgoados Sebas-
tidn Delpiano y Carlos Frias, de HD Legal.

LAS INVERSIONES

Segunel folleto informativo del vehiculode in-
versioningresado enla CMEF el fondo de inver-
sion Sartor Tdctico “tiene como objetivo inver-
tir en valores de deuda privada nacional de cor-
ta duracién y en facturas debidamente
notificadas. Las inversiones en deuda privada
cuentan con garantias reales, prendaso avales.
El fondo ofrece una liquidez mayor al prome-
dio de fondos de su tipo”.

Ensusestados financieros de junio de este afio,
Sartor Tctico detalla que para el primer semes-
tre tienen inversiones por $2.888 millones en
Fondo de Inversion Sartor Proyeccion, $2.472
millones en Fondo de Inversion Sartor Mid
Mall, $54.088 millones en FIP Deuda Privada,
v $1.2709 millones en FIP Facturas. Su patrimo-
nio para octubre, alcanzabalos $67.149 millo-
nes. En 2023 reportaba un retorno de 8,62%.

Conello, significa que el 80% de los recursos
invertidos por Sartor Tactico estaban en el FIP
Deuda Privada, operacion cuestionada por la
CME El organismo concentt su revision en Sar-
tor Tdctico, segun la resolucion, auditoria que
termind el 6 de septiembre.@
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