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Larraín Vial encargó 
informe a rector Carlos 
Peña para defender rolen 
criticado fondo de inversión 
Defensa de los cinco exdirectores de Larraín Vial Activos 
AGF encomendó estudios para responder a los cargos 
formulados por la Comisión para el Mercado Financiero 
por presuntas infracciones en la administración del 
fondo Capital Estructurado 1. Para sustentar su posición, 
encargaron un informe jurídico a Carlos Peña y un 
análisis económico al profesor Erwin Hansen. 

LEONARDO CÁRDENAS 
El proceso sancionatorio que comunicó la 

Comisión para el Mercado Financiero (CMF) 

el 21 de octubre entró la semana pasada en 

la fase de pruebas. En este caso, se formula- 

ron cargos contra diversos actores vincula- 

dos al fondo de inversión Capital Estructu- 

radol, administrado por Larraín Vial Activos 

AGE, por presuntas infracciones a la Ley 

N'18.045 de Mercado de Valores y la Ley Úni- 

ca de Fondos (LUF). Entre los acusados figu- 
ran los cinco exdirectores de la administra- 

dora: Andrea Larraín Soza, Sebastián Cere- 

ceda Silva, José Correa Achurra, Jaime Olivera 
Sánchez-Moliní y Andrés Bulnes Muzard. 

El fondo, creado en enero de 2023 con 
aportes por $14 mil millones, buscaba rees- 

tructurar las deudas de Antonio Jalaff Sanz, 
fundador del Grupo Patio, quien ofreció 

como garantía el 3,78% de su participación 
indirecta en ese conglomerado inmobiliario. 

Sin embargo, el fondo sufrió fuertes pérdi- 

das a consecuencia de la baja en la valoriza- 

ción del Grupo Patio y los aportantes termi- 

naron perdiendo parte importante de suin- 

versió 
En sus descargos, la defensa de losexdirec- 

tores de Larraín Vial explicó que encargaron 

un informe en derecho al profesor Carlos 

Peña, rector de la Universidad Diego Porta- 

les. Esteestudio busca sustentar su posición 

frente alasimputaciones dela CMF, demos- 
trando que las decisiones de los directoresse 

ajustaron a la normativa vigente, con cum- 
plimiento de los deberes de diligencia y 

transparencia exigidos. 

Además, la defensa liderada por los aboga- 

dos Alfredo Alcaíno y Marcelo Giovanazzien- 

cargó un informe económico a Erwin Han- 

sen, de la Facultad de Economía y Negocios 

de la Universidad de Chile. 
Según el escrito, ambos estudios servirán 

para reforzar tres puntos clave: que los direc- 

tores cumplieron con los deberes de dili- 

gencia exigidos porla normativa; quelas va- 

lorizaciones de losinstrumentos del fondo se 

realizaron correctamente; y que “informaron 

de manera adecuada a los inversionistas so- 

  

  

  

bre la naturaleza, las características y los 

riesgos asociados al fondo”. 
Como parte de los descargos, la defensa 

también propuso a la CMF citar a ocho per- 

sonas para declarar comotestigos, entreellas 

los dos expertos a quienes encomendó la 

realización de los informes. 

Además, sumó a otrosejecutivos del mun- 

dofinanciero. Uno deellos es Nicolás Nogue- 

ra, ex CEO de Bancard, quien posee amplia 

experiencia en inversiones y gestión finan- 

ciera. Ingeniero comercial de la Universidad 

Católica de Chile y MBA de la Universidad de 

Harvard, Noguera lideró por más de dos dé- 

cadas la sociedad de inversiones de la fami- 
lia del expresidente Sebastián Piñera. En su 

gestión, administró una cartera global diver- 

sificada y participó en operaciones signifi- 

cativas. 

Junto a Noguera, se propusieron otros tes- 
tigos clave, como Fernando Zavala Guzmán, 

ingeniero civil y socio de Alza AGF, quien 

aportará información sobre procesos de es- 

tructuración de fondos; Cristián Fabres Ruiz, 
abogado especializado en mercado de capi- 

tales; y Fernando Sánchez, presidente de In- 

dependencia AGF, con experiencia en fondos 

de renta inmobiliaria. La defensa espera que 

sus declaraciones refuercen los argumentos 

técnicos y operativos detrás de la gestión del 

fondo Capital Estructurado l. 

  

DECLARACIONES 

En el marco del proceso sancionatorio, el 

regulador tomó declaración a los exdirecti- 

vos de Larraín Vial Activos AGF Andrés Bul: 

nes Muzard, Andrea Larraín Soza, Sebastián 
Cereceda Silva, José Correa Achurra y Jaime 

Olivera Sánchez-Moliní. Es tarea de la CMF 
fue realizada por los funcionarios dela Uni- 

dad de Inteligencia encabezada por el fiscal 

Andrés Montes. 

Desde LarrainVial Activos AGF considera- 

ron “gravísimo que, en el marco de un pro- 

cedimiento reservado como este, se generen 
filtraciones desu contenido, específicamen- 

te material y declaraciones quedicen relación 
con nuestra defensa”. Q   

Pn 

Arauco rechaza registro de 
marca Áramco y advierte 
“precedente peligrosísimo” 
para futuros casos 
Arauco, filial de Empresas Copec del grupo Angelini, 
apeló ante el Tribunal de Propiedad Industrial para 
frenar el registro de la marca Aramco en Chile, 
argumentando riesgos de confusión con su marca en 
servicios de transporte, logística y otros ámbitos. 

LEONARDO CÁRDENAS 
Arauco, filial forestal y papelera de Empre: 

sas Copec del grupo Angelini, presentó el 

pasado 3 de enero una apelación contra la re- 

solución del Instituto Nacional de Propiedad 

Industrial (Inapi) querechazó su oposición al 

registro marcario solicitado por la gigante sau- 

dita Aramco. La acción, ejecutada en el últi- 

mo día del plazo legal, busca frenar el avan- 

cede la multinacional en el registro de su mar- 

caen Chileen la clase39, que abarca servicios 

de transporte, almacenamiento, distribu- 

ción y logística de mercancías, incluidos 

combustibles, materiales peligrosos, asícomo 

el alquiler de vehículos y contenedores. 
Arauco argumentó que el fallo de Inapi es- 

tablece “un precedente peligrosísimo para fu- 

turos casosen que la simple modificación de 

una sola letra de una marca famosa y noto- 
riasería suficiente para configurar una mar- 

ca plenamente distintiva”. 

La compañía de capitales chilenos cuestio- 

na que el análisis de la entidad se basó en cri: 

terios “mecánicos y alejados de la realidad del 

mercado”, pasando poralto los riesgos de con- 

fusión entre las marcas Arauco y Aramco, que 

se diferencian únicamente en una letra. Se- 

gún la empresa, “la diferencia central esim- 

perceptible en su globalidad, especialmente 

considerando que los consumidores suelen 
prestar mayor atención a los segmentos ini- 

ciales y finales de una marca”. 
La presentación de la filial de Copec desta- 

cala posición de Arauco como una marca am- 

pliamente reconocida en Chile y en el extran- 

jero. Con más de 56 años de historia, Arau- 
co es una de las principales empresas 

forestales del mundo, operando en mercados 

decelulosa, madera, paneles y energías reno- 

vables. Hoy tiene más de 19.000 trabajadores 

y un vasto patrimonio forestal en Sudaméri- 

ca, además de plantas productivas en Chile, 

Argentina, Brasil, Uruguay, EE.UU. y Cana- 

dá, así como activos en Europa y Sudáfrica. 

La apelación también subraya el usointen- 

sivo y continuo de la marca en plataformas 

digitales y redes sociales, donde Arauco cuen- 

ta con una importante base de seguidores. 

Este reconocimiento refuerza el vínculo en- 

tre la marca y sus consumidores, convirtien- 

  

  

  

do cualquier riesgo de confusión en un pro- 

blema concreto y no meramente teórico. 

En cuanto a los servicios cubiertos por las 

marcas en conflicto, Arauco argumenta que 

tanto su registro como el solicitado por 

Aramco en la clase 39 presentan ámbitos de 

protección coincidentes, incluyendo trans- 

porte, almacenamiento y distribución de 

mercancías. Inapi reconoció que las cober- 

turas son similares, pero desestimó el argu- 

mento de confusión al basarse en la diferen- 
cia de una sola letra en los nombres. 

En el recurso, patrocinado por el abogado 

Eduardo Lobos, socio de Sargent €: Krahn, 

Arauco cita precedentes jurisprudenciales 

que rechazan registros con mínimas dife- 

rencias fonéticas o gráficas. “Los consumido- 
res podrían asociar Aramco con Arauco, cre- 

yendo que pertenecen al mismo origen o 
procedencia empresarial”, acotó. 

Arauco fundamenta su apelación en las 

disposiciones de la Ley N'19.039 sobre Pro- 

piedad Industrial, como las causales que 

prohíben registros que puedan inducir a 

error, engaño o confusión respecto del origen 

de los servicios. La empresa pide al Tribunal 

de Propiedad Industrial que revoque lareso- 

lución de Inapi, ya que no soloes incorrecta 
sino que también desprotege a marcas dere- 

conocido prestigio como la suya. 

Según el documento presentado, “la reso- 

lución recurrida nosolo carece de fundamen- 
tos sólidos para justificar la concesión del re- 

gistro, sino que también vulnera los derechos 
adquiridos por mi representado sobre una 

marca de alta notoriedad”. 

Aramco cuenta con la asesoría legal de Ri- 

cardo Montero, abogado del estudio Silva. 

    

OTROS CONFLICTOS 

Además, Arauco afronta un revés en prime- 

rainstancia al intentar bloquear el registro de 

Aramco en la clase 40, que incluye servicios 

sobre tratamiento de materiales, elimina- 

ción de residuos, procesamiento de com- 

bustibles y producción de energía limpia. 

El revésocurrió luego que Inapiemitiera un 

fallo el 12 de diciembre de 2024 que concede 

el registro marcarioa la saudita en Chile, de- 
sestimando la oposición de Arauco.Q
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