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Caso Factop: CMF aplicamultas a
LarrainVial Activos, STF Capital,
exgerentes vy exdirectores

El regulador concluyo que se indujo a los inversionis
la Serie B del Fondo de Inversion Capital Estructurado |

[as a la compra de cuotas de
'de LV mediante recursos

enganosos, al valorizar sus activos como si correspondieran a una participacion

en un equity, es decir, una propiedad indirecta en Grupo Patio. LarrainVial resalto
que el dictamen fue tres a dos y anuncio que apelara en tribunales. La CMF cerro el
caso sin sancion para Alvaro y Antonio Jalaff.

PATRICIA SAN JUAN

En una extensa resolucion de 724 paginas
la Comision para el Mercado Financiero
(CMF) resolvio aplicar multas por un total
de UF 160.000 ($4.650 millones, equiva-
lente a unos US$4,73 millones) en la arista
vinculada al Fondo de Inversion Capital Es-
tructurado [ de Larrain Vial en el denomi-
nado caso Factop-Audio.

El organismo regulador informo este lunes
que, terminado el procedimiento sanciona-
torio iniciado en octubre de 2024, su Conse-
jo acordo aplicar a Larrain Vial Activos S.A.
Administradora General de Fondos y a su ex
gerente general, Claudio Yanez Fregonara,
multas de UF 60.000 ($2.358 millones) y
UF 15.000 ($589 millones), respectivamen-
te, por infringir el articulo 53 inciso 2" de la
Ley 18.045, al inducir a los inversionistas a
la compra de cuotas de la Serie B del Fondo
de Inversion Capital Estructurado I median-
fe recursos enganosos.

Lo anterior, al valorizar sus activos como
si correspondieran a una participacion
en un equity (una propiedad indirecta en

Grupo Patio), pese a que en realidad se
trataba de créditos deteriorados en contra
de Inversiones San Antonio, sociedad que
se encontraba en una situacion financiera
mermada, lo que era conocido por los san-
cionados.

También fueron multados por infringir
sus deberes fiduciarios en la administra-
cion del fondo, pues, entre otras infraccio-
nes, adquirieron para éste titulos de deuda
deteriorados, sin ningun castigo, pese a la
situacion financiera comprometida en la
que se encontraba el deudor.

También fueron sancionados los exdi-
rectores de la AGF, Andrea Larrain Soza,
Sebastian Cereceda Silva, José Correa
Achurra, Jaime Oliveira Sanchez-Molini y
Andrés Bulnes Muzard, con multas de UF
5.000 cada uno, entre otras razones por su
responsabilidad en sobrevalorar los activos
del Fondo y que se adquirieran créditos de-
teriorados sin considerar descuento alguno
por el riesgo de que no fueran pagados,
todo ello en contra del mejor interés del
Fondo.

LarrainVial Activos AGF rechazo las san-
ciones de la CME “Como hemos dicho a lo
largo de todo el proceso, tenemos la total
conviccion de que nuestra comparnia y sus
ejecutivos han actuado en estricto apego a
la normativa, resguardando siempre el inte-
rés de los aportantes de la serie B del Fondo
Capital Estructurado I”, afirmaron

Asimismo, el grupo resalto que las sancio-
nes no fueron decretadas en forma undni-
me por el Consejo de la CMF, sino que con
voto disidente de parte de dos de los comi-
sionados, versus tres a favor de las multas
comunicadas por el regulador.

Segun la resolucion, las sanciones fueron
acordadas con el voto a favor de la presiden-
ta de la CME Solange Berstein y los comi-
sionados Bernardita Piedrabuena y Beltran
de Ramon. Los comisionados Catherine
Tornel y Augusto Iglesias estamparon votos
disidentes. Mientras Tornel estuvo por no
sancionar en la mayoria de los cargos, Igle-
sias fue partidario de establecer una multa
para LarrainVial y sus ex directivos, pero
menor: 15 mil para la gestora y 1.500 UF

para cada ex director.

“Queremos también recordar que, ha-
biendo conocido las graves irregularida-
des cometidas por terceros en el marco de
la investigacion del Ministerio Publico, en
diciembre de 2024 anuncié un acuerdo de
reparacion que beneficio a todos los apor-
tantes de la Serie B del Fondo Capital Es-
tructurado I, el cual fue reconocido por la
Fiscalia”, indico LarrainVial Activos.

Las sanciones de la CMF pueden ser ape-
ladas mediante un recurso de reposicion
ante el organismo regulador o la presen-
tacion de un reclamo de ilegalidad ante la
Corte de Apelaciones de Santiago. “Larra-
inVial Activos AGF se encuentra analizando
los detalles de la resolucion de la CMF para
recurrir oportunamente a las instancias co-
rrespondientes”, dijo la empresa.

LOS OTROS INVOLUCRADOS

Ademads, la CMF sanciono a STF Capital
Corredores de Bolsa SPA y su ex gerente ge-
neral, Luis Flores, con multas de UF 8.000
cada uno, por infringir el articulo 53 inciso
2" de la Ley 18.045, al inducir a los inversio-
nistas a lacompra de cuotas de la Serie B del
Fondo mediante recursos enganosos, sumi-
nistrando informacion que no se ajusto a la
realidad, va que, entre otros elementos, in-
formaron que se habrian realizado cuantio-
SOs aportes por importantes inversionistas,
lo que no era efectivo.

En su resolucion la CMF decidio cerrar sin
sancion el procedimiento seguido contra
los hermanos Alvaro y Antonio Jalaff Sanz,
exsocios de Grupo Patio, junto al exgeren-
te general del conglomerado inmobiliario,
Cristian Menichetti.

Sin embargo, el organismo preciso que
“atendidas las infracciones investigadas en
el procedimiento sancionatorio resuelto
por el Consejo, remitira los antecedentes
al Ministerio Publico para que este organo
realice las investigaciones que estime, in-
cluyendo la eventual responsabilidad penal
de Alvaro Jalaff, Antonio Jalaff y Cristidn
Menichetti por los hechos investigados™.

DETALLES DE LARESOLUCION

Segun la Resolucion N°'8537 de CMEF, la
Administradora de Larrain Vial estructu-
r6 el Fondo como una forma de resolver la
mermada sitfuacion financiera de Inversio-
nes San Antonio, de propiedad de Antonio
Jalaff Sanz.

De esa manera, los acreedores de Inver-
siones San Antonio podian sustituir los cre-
ditos deteriorados que aportaban al Fondo
por cuotas de la Serie A del mismo. Poste-
riormente, pudieron ingresar otros inver-
sionistas con aportes en efectivo adquirien-
do cuotas de la Serie B.

Teniendo en consideracion que Antonio
Jalaff, a través de Inversiones San Anto-
nio, mantenia una propiedad indirecta del
3,87% de Grupo Patio, en la adquisicion
de los créditos se contemplo una promesa,
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conforme a la cual Inversiones Monterey
-sociedad creada para estos efectos y a la
cual se le transfirio la deuda de Inversio-
nes San Antonio-, procederia a realizar una
“reestructuracion corporativa” consistente
en la creacion de una sociedad denominada
NewCo, a la que se le aportaria la propie-
dad indirecta en Grupo Patio, que mantenia
Antonio Jalaff, a través de Inversiones Santa
Teresita y FIP 180.

Una vez concretada la reestructuracion, el
Fondo podria sustituir los créditos por ac-
ciones y asi participar indirectamente en la
propiedad de Grupo Patio. Dicha promesa
no contemplo garantias, clausulas penales
ni ningun otro pacto que asegurara su cum-
plimiento, dice la CMFE

Larrain Vial Activos y sus administrado-
res valorizaron los activos del Fondo, esto
es, los titulos de deuda deteriorados contra
Inversiones San Antonio -después, reco-
nocimientos de deudas contra Inversiones
Monterey-, como si se tratara de una parti-
cipacion en la propiedad indirecta de Grupo
Patio, vy no como titulos de deuda, de modo
que ellos fueron sobrevalorados, afirma el
organismo.

Este valor fue el que se informo a los in-
versionistas. La participacion indirecta en
Grupo Patio no era un hecho cierto, firme,
ejecutado ni garantizado, agrego.

La CMF apunto que respecto de LV AGFE,
las sanciones aplicadas ponderaron el haber
activado un programa reparatorio con algu-
nos aportantes de la serie B.

La corredora de bolsa STF Capital CB y su
ex gerente general, al comercializar cuotas
de la Serie B, suministraron informacion
que no se ajusto a la realidad ni a las carac-
teristicas del Fondo, dice la CMF.

“Entre otros, las presentaciones que remi-
tieron a los inversionistas se identificaron
como Fondo de Inversionistas-LV Patio y
utilizaron el logo de Grupo Patio, pese a que
era el Fondo de Inversion Capital Estructu-
rado I y se cred para hacer frente a la mer-
mada situacion financiera de Inversiones
San Antonio, adquiriendo créditos deterio-
rados. Tambien informaron que se habian
realizado cuantiosos aportes de importan-
tes inversionistas, lo que no era efectivo”,
dice en un comunicado la Comision.

“De esa forma, los inversionistas, interesa-
dos y el mercado recibieron una senal falsa,
yva que el Fondo no invertia en un equity,
esto es, una participacion indirecta en Gru-
po Patio, sino en créditos de dudosa recu-
perabilidad”, agrego.

Asi, como consecuencia de la informacion
falsa entregada en la comercializacion de
las cuotas de la Serie B, los inversionistas
se formaron una representacion de la situa-
cion del fondo y sus activos distinta a la real,
lo que indujo a compras de cuotas de forma
enganosa. Ademas, el fondo nunca consoli-
do la participacion indirecta en Grupo Patio
a traveés de NewCo, pues Inversiones Santa
Teresita y FIP 180 vendieron las acciones
de Grupo Patio de las cuales eran duenas,
deteriorando la situacion del Fondo, dice la
resolucion.@



