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ercade las11delamana-
nade este viernesllegaron
a las oficinas de Sartor,
en Nueva Las Condes, el
director general de Su-
pervisionde Conductade
Mercado de la Comision
para el Mercado Finan-
ciero (CMF), Daniel Garcia, algunos miembros
de su equipo, y el funcionario Fernando Pé-
rez Jiménez, quien habia sido nombrado du-
rante la manana como interventor de la hoy
gestora en liquidacion.

Fueron ellosmismos quienes hicieron entre-
gadelaresolucion a los controladores de Sar-
tory a sus abogados, quienes informaron alos
trabajadores presentes en las oficinas la deci-
sion de regulador: revocar la autorizacion de
existencia de Sartor Administradora General
de Fondos (AGF), y nombrar un interventor
quese hiciera cargode la liquidacion de la ges-
tora.

“Quedamos en estado de shock. Y la forma
es muy extrafia, sin mucha informacién de las
causas”, dice unade las personas presentes en
ese momento.

Dividido en 10 fondos de inversion y 6 fon-
dos mutuos, para el cierre del ejercicio pasa-
do, laadministradora controlada por Pedro Pa-
blo Larrain Mery gestionaba $358.000 millo-
nes (US$ 400 millones al délar de esa fecha),
contaba con 5.727 clientes indirectos y 1.159
clientes directos, sefala su memoria 2023.

Liquidacion de los fondos

Por ahora la CMF s6lo nombro al liquidador
de Sartor AGF, pero hacia adelante los apor-
tantes de algunos de los fondos deberdn tomar
decisiones importantes. Y también el regula-
dor, pues resta por definir el futuro de cierto
fondos.

Segtin el articulo 26 de la Ley Unica de Fon-
dos, una vez dictada la resolucion de liquida-
cién de la AGF, el Comité de Vigilancia de los
fondos no rescatables, que por ley deben con-
tar con asamblea de aportantes, debe convo-
car a esta instancia dentro de los 10 dias si-
guientes de producida la disolucion o dicta-
dala resolucion de liquidacion.

“Dicha asamblea deberd escoger a otra ad-
ministradoray encomendarle la administra-
cion del fondo, o bien encomendar su liqui-
dacion a la Superintendencia (hoy CMF), o a
un tercero”, dice la Ley. En esta categoria, es-
tdn los fondos Oportunidad y Desarrollo In-
mobiliario USA, Mid Mall, y Renta Comercial.
Por otra parte, para los fondos que porley no
cuentan con asamblea de aportantes, el regu-
lador serid el encargado “de su liquidacion, y
podrd delegar esta funcion en un tercero, en
las condiciones que determine”. En esta ca-
tegoria de fondos rescatables se encuentran
Téctico, Leasing, Proyeccion, Capital Efectivo,
Tactico Internacional, Téctico peru, Facturas
USD.

Fernando Pérez es el liquidador encomen-
dado por la CMF, quien ademas se hizo cargo
del unico proceso comparable con el que vive
Sartor enla actualidad. En 2003, Pérez fue de-
signado interventor de la empresa de seguros
de vida Le Mans, perteneciente al consorcio
Inverlink, seguin lo dispuso el ex Superinten-
dente de la SVS de dicho ano. Pérez es el jefe
dela Direccion de Reclamaciones de Clientes
Financieros de la CME.
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La CMF asesta un golpe casi mortal a la gestora Sartor

En su resolucion -adoptada por el consejo,
integrado por Solange Berstein, Bernardita
Piedrabuena, Augusto Iglesias, Catherine Tor-
nel y Beltran de Ramén- reprochan a Sartor,
entre otras cosas, “la existencia de un mode-
lo de negocios intrincado, con un patrén que
se materializa en inversiones circulares, cru-
zadasy complejas, dificiles de entender, loque
dificulta tener una trazabilidad clara de las
mismas; la existencia de un alto riesgo de
abuso a los aportantes mediante el cobro de
muiltiples comisiones por administracion de
losfondosque invierten en otros fondos, loque
no tiene una clara justificacion; y que las si-
tuaciones descritas facilitan el ocultamiento
deinformacion, la falta de transparencia enla
calidad de los activos, ya que se opera a tra-
vés de vehiculos que quedan fuera del peri-
metro de supervision de esta Comision”.

Nuevos antecedentes

El 15 de noviembre, el regulador suspendio
nuevos aportes a los fondos de inversion de
Sartor. El 6 de diciembre adopté otra decision
en sentido inverso: suspendio los rescates de

La CMF asesta
un golpe casi
mortal a la
gestora Sartor

La autoridad revoco la licencia a Sartor AGF y nombré un
interventor para liquidar una gestora con US$ 400 millones
bajo administracion en 10 fondos de inversion y seis fondos

mutuos. La CMF acusa un modelo de negocios intrincado,

con inversiones circulares y alto riesgo de abuso.
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los fondos de Sartor, yaque los aportantes ha-
bian pedidoretiros por mas de US$ 175 millo-
nes.

La CMF habia detectado que los recursos de
los fondos mutuos y de inversion puiblicos se
encontrabaninvertidos en fondos de inversion
privados que, a su vez, se invertian en instru-
mentos de deuda emitidos por personas vin-
culadasa directores o accionistas mayoritarios
de la AGF. La resolucion de la CMF menciond
que entre quienes recibieron financiamiento,
se encontraban Danke SF SpA, cuya propie-
dad entonces le correspondia Carlos Larrain
Mery; Blackar SpA, en cuya propiedad parti-
cipael presidente de la administradora, Pedro
Pablo Larrain; y Redwood Capital SpA, en
cuya propiedad participabael director de laad-
ministradora, Michael Clark.

Pero desde que se emitieran estas resolucio-
nes, el regulador detecté nuevos anteceden-
tes. En laresolucion dada aconocer este vier-
nes se sefala que entre el 15 de noviembre y
6 dediciembre se observaron vencimientos de
pagarés en los FI facturas USD y Tactico Perti
y enel FI Proyeccién por mads de USS$ 9 millo-
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nes, los que no han sido pagados por estas so-
ciedades relacionadas, y fueron traspasados a
la cuenta de activo vencimientos por cobrar
de cada fondo.

Ala vez, detalla la resolucion, de acuerdo a
la informacion proporcionada por la gestora,
“Danke SF SpA, acreedora de los fondos, ad-
quirio cuotas de tres Fondos de Inversion ad-
ministrados por Sartor AGF (Proyeccion, Lea-
sing y Mid-Mall) a Asesoria e Inversiones Sar-
tor S.A (matriz de Sartor AGF). Estas cuotas,
valorizadas a valor contable, fueron aportadas
por Danke SF parasaldar una deuda que man-
tenia con el FIP Deuda Privada (principal Ac-
tivo del Fondo Tactico) por $2.582 millones”.

Segun el regulador, “dado la insuficiente
informacion que permita una correcta valo-
rizacion de todos los fondos ad ministrados por
Sartor AGF, estas cuotas aportadas podrian es-
tar sobrevaloradas y, porlo tanto, esta transac-
cion podria haber generado una distribucion
deriquezaentre los relacionados a Sartor AGF
y el resto de los aportantes de sus fondos™.

La denuncia de Credicorp
La resolucion también detall6 que se recibio
una denuncia formulada por Credicorp Capi-
tal que plantea que se estarian canalizandolas
inversiones de sus aportantes (fondos mu-
tuos peruanos que invierten en fondos de in-
version en facturas USD y PEN de Sartor), ha-
cia otros fondos de inversion administrados
por Sartor AGF (Tactico, Tactico Internacional,
Leasing y Proyeccion), “con la supuesta fina-
lidad de financiar rescates que han enfrenta-
do esos mismos fondos de inversion adminis-
trados por Sartor AGF, ademds de financiar a
empresas relacionadas al grupo Sartor”.
Ademds, ladenunciante senala que “existi-
rian dos empresas mds que son parte de la car-
terade los fondos Facturas constituidos en Peri
administrados por Sartor AGF, que estarian
vinculadas a quienes participan en el 6rgano
superior de administracion de dicha adminis-
tradora y a los accionistas mayoritarios de la
misma: Emprender Capital Perti S.A. y Miko-
po S.A”, detall6 la CMF. Esta nueva informa-
cion, senaldo el regulador, darfa cuenta de si-
tuaciones “altamente irregulares y que impli-
can un aumento de la exposicion en pagarés
con sociedades vinculadas, que aumentariade
US$ 54 millones a USS$ 86,16 millones, consi-
derando a las sociedades denominadas Em-
prender Capital Servicios Financieros Peru
S.A.y Mikopo S.A.E".

Sartor acusa de “actuar arbitrario”

Sartor emitié un comunicado criticando la
medida y dijo que laresolucion “confirma el
actuar arbitrario, desmedido, ilegal y erriti-
co del regulador, alejado del debido proceso,
el que ha causado un dano injusto a inversio-
nistas y aportantes”.

“Sartor lamenta que laresolucién dela CMF
contenga juicios, comentarios e informacién
que se alejan de la realidad, y continuard co-
laborando con la autoridad. En las proximas
horas presentaremos nuevas acciones legales
contra la CMF, para restablecer el marco legal
que requiere el normal funcionamiento del
mercado financiero”, dice el comunicado.

La firma ha llevado a cabo una serie de me-
didas para revertir su crisis y esta semana ha-
bia recurrido a la Corte de Apelaciones y la
Contraloria General de la Repuiblica. @
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