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De izquierda a derecha: 
Nicólas Ulloa, José Tomás 
Valdivieso, Adriana 
Zaidan y Urszula Cylwik. 
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España, México y Uruguay se 
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El estudio de abogados Ulloa 2. Cía, 
especialista en temas tributarios de 
inversionistas de altos patrimonios, 
está evaluando ingresar a esos 
mercados para acompañar a sus 
clientes. 

POR SOFÍA FUENTES 

La diversificación de los 

family offices chilenos no solo 

ha mejorado el rendimiento 

de sus activos y negocios, sino 

que también ha impulsado 

a sus asesores a explorar 

nuevas fronteras. 

Uno delos actores posicio- 

nados en este segmento es el 

estudio de abogados Ulloa €. 

Cía, especialistas en temas 

legales y tributarios. En 2020, 

abrió su primera oficina fuera 

de Chile, específicamente en 

Estados Unidos, en sociedad 

con un aliado local. 

Un año más tarde, tres 

  

family offices nacionales in- 

vitaron a la firma a instalarse 

en Luxemburgo con oficina 

propia. 

En conversación con DE, 

la directora de la firma en 

ese país, Urszula Cylwik, 

explicó que los inversio- 

nistas chilenos escogen Lu- 

xemburgo porque valoran la 

estabilidad, “saben que las 

normas rara vez cambian, 

lo que es diferente a Chile 

donde las regulaciones y las 

políticas pueden variar con 

frecuencia”. 

El socio del estudio, Ni- 

colás Ulloa, complementó 

que “la expansión se dio en 

posicionan en el radar de 
los family offices chilenos 

un contexto en el que Chile 

fue creciendo y empezó a 

tener recursos más líquidos, 

por lo que la gente entendió 

que había que diversificar su 

negocio”. 

Expansión a 
nuevos mercados 

La presencia de estos gru- 

pos llevó al estudio de abo- 

gados a acompañarlos en los 

lugares donde concentran sus 

Operaciones, especialmente 

en asesoría tributaria. 

Si bien hoy tienen presen= 

cia en EEUU y en Luxembur- 

go, el apetito de Ulloa y Cía 

por nuevos mercados sigue 

creciendo. 

“La idea es poderirbuscan- 

do aquellos mercados donde 

nuestros clientes hagan sus 

negocios, y tengan más ne- 

cesidades para evaluar crear 

una oficina”, sostuvo Ulloa. 

En esa línea, precisó que 
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VARIACIÓN % CAPITALIZACIÓN VARIACIÓN %. CAPITALIZACIÓN 

CEE CIERRE) DÍA AÑOENCURSO (MILLONES 5) ia CIERRE 6 DÍA AÑOENCURSO (MELONES 5) 

AGUAS-A 0,0 17,9 2.010.318 ENELCHILE 1,0 22,1 4.562.918 

ANDINA-B -2,1 35,2 3.294.062 ENTEL 0,5 14,0 971.589 

BCI -1,9 47,1 8.591.147 FALABELLA -0,8 TA 13.648.115 

BSANTANDER -2,8 26,6 10.684.896 ¡AM -0,2 20,6 858.000 

CAP -0,4 -8,7 717.650 ILC -2,2 65,8 1.190.475 

ccu -1,7 4,6 2.188.196 IMTAUCL -1,1 370 2.953.004 

CENCOMALLS UNE 30,1 3.401.427 LATAM 0,0 64,6 13.237.275. 

CENCOSUD 06 439 4.690.656 MALLPLAZA / 203 391 4.918.740 
CHILE -1,1 33,1 14.089.862 PARAUCO -0,3 38,9 1.950.912 

CmMPC -0,1 -4,9 2.635.012 QUINENCO -0,5 28,3 6.567.734 

COLBUN -2,2 18,2 2.525.208 RIPLEY -1,8 67,5 869.733 

CONCHATORO -0,9 0,0 783.351 SMU -1,3 238 929.317 

COPEC 12 18,1 9.098.977 SOM-B 2,4 18,7 12.197.163 

EG 0,4 43,2 1.316.953 VAPORES -0,6 1,6 2.468.999 

ENELAM -1,2 19,7 10.384.694 
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están estudiando entrar a 

España, México o Uruguay. 

“Hay una probabilidad de que 

acá a dos años entremos en 

uno de esos tres mercados”, 

manifestó el socio. 

El subgerente de nuevos 

negocios, José Tomás Valdi- 

vieso, explicó que la elección 

de estos países responde a 

su crecimiento económico, 

mayores utilidades, además 

de ventajas tributarias. “No 

es que elijamos un país por 

“tincada” nuestra, sino que 

seguimos el foco de lasinver- 

siones de nuestros clientes”, 

afirmó. 

Valdivieso añadió que, 

mientras Luxemburgo suele 

concentrar patrimonios de 

gran tamaño, estos últi- 

mos tres destinos resul- 

tan atractivos para familias 

con una riqueza mediana. 

Startups 
filantropía 

A pesar del interés por 

diversificar en el extranje- 

ro, Ulloa destacó que “los 

empresarios locales tienen 

una vocación muy fuerte por 

invertir en Chile”, y aunque 

mantienen parte de su patri- 

monio en el exterior, “estas 

inversiones son acotadas, ya 

que lo que más disfrutan es 

armar empresas en su país”, 

enfatiza. 

Enesa línea, la socia Adria- 

na Zaidan identificó nuevas 

tendencias en el mercado 

local. Según detalló, el au- 

mento de inversiones en 

startups “genera una necesi- 

dad de asesoría distinta y de 

un cumplimiento tributario 

contable diferente”. 

Agregó que otro ámbito que 

ha ido cobrando fuerza es la 

filantropía, ya que “quieren 

generar impacto a través de 

la ayuda, para devolverle a la 

sociedad lo bien que les haido 

en el mundo empresarial”. 

Además, otro servicio que 

incorporaron recientemente 

en las operaciones del es- 

tudio en Chile es la asesoría 

contable.   

La hoja de ruta que diseñó Toesca 
para liquidar los fondos de Sartor 

La gestora fue 
mandatada por 
la CMF para 
el cierre de 11 
vehículos, que 
será liderada 
por el socio, 
Manuel Ossa. 

RENTABILIDAD DE FONDOS DE PENSIÓN (%) 

-     Ñ 

POR CRISTÓBAL MUÑOZ 

Toesca Asset Management adelantó los 

primeros pasos para la liquidación de 11 fondos 

de Sartor AGF, que le fueron mandatados 

por la Comisión para el Mercado Financiero 

(CME) el pasado jueves. 

Através de un comunicado, la firma reveló 

que ya inició la primera etapa del proceso, 

designando a su equipo de crédito privado, 

encabezado por el socio de Toesca, Manuel 

Ossa. 

JUL
IO 
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Maximizar la recuperación 
“Recibir el mandato de la CMF para la li- 

quidación de estos fondos implica un desafío 

institucional relevante para Toesca debido a 

la complejidad del problema patrimonial que 

enfrentan los aportantes de esos fondos”, 

sostuvo el socio y presidente de la AGF, 

Alejandro Montero. 

Agregó que el compromiso con quienes 

se vieron afectados busca “maximizar la 

recuperación, reducir su incertidumbre y 

acortar los tiempos de espera”. 

En tanto, Ossa detalló que, una vez que se 

publiquen los estados financieros y tomen 

oficialmente el rol de liquidador, “tendremos 

mayor claridad y conoceremos el detalle de la 

exposición patrimonial de cada aportante”. 

En simultáneo, indicó que la AGF iniciará 

contacto con los clientes afectados “porque 

entendemos la importancia de mantenerlos 

informados de la estrategia que diseña- 

remos como también de la evolución que 

vaya teniendo cada una de las gestiones 

que realizaremos por y para ellos durante 

este proceso”. 

“Tras esa primera etapa de levantamiento 

de información y apenas tengamos claridad 

de las necesidades de caja de cada uno de 

los fondos comenzaremos con el proceso 

de liquidación y distribución de recursos 

disponibles en cada fondo”, añadió. 

DVA 
CAPITAL 

  

      

  

  

  

30 DÍAS AÑO EN CURSO 30 DÍAS AÑO EN CURSO 30 DÍAS AÑO EN CURSO 30 DÍAS AÑO EN CURSO 30 DÍAS AÑO EN CURSO 

CAPITAL 2,56% 12,67% 2,50% 11,67% 3,13% 11,43% 3,44% 10,13% 341% 8,67% 

CUPRUM 2,63% 12,87% 2,56% 11,97% 3,17% 11,51% 3,49% 10,24% 3,46% 8,80% 

HABITAT 2,56% 12,34% 2,52% 11,27% 3,09% 11,18% 3,45% 9,99% 3,37% 8,82% 

MODELO 1 2,56% 12,23% [256% 11,37% _ 8.11% 11,26% _ [341% 10,26% 353% 8,85% 

PLANVITAL 2,65% 12,23% 2,59% 11,11% 3,15% 10,69% _ 5,47% 9,61% 3,56% 8,85% 

PROVIDA 2,72% 12,00% 2,65% 11,23% 3,32% 10,87% 3,54% 9,32% 3,60% 8,04% 

UNO 2,72% 12,81% 12,66% 11,84% 18,20% 11,64% 28,50% 10,34% 3,50% 8,89% 

FUENTE: DVA TOOLS, EN BASE A INFORMACIÓN DE LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES / DATOS CALCULADOS CON LOS VALORES CUOTA DEL 19:08-2025 
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