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Toesca amplía querella
contra ex socios y
directores de Sartor AGF
En agosto de 2025, la CMF entregó a Toesca la misión
de liquidar los fondos rescatables de Sartor. La gestora
persigue a Pedro Pablo Larraín, ex controlador del
grupo, y varios directores, entre ellos, Michael Clark,
ex presidente de Azul Azul.

MAXIMILIANO VILLENA
Una ampliación de la querella presenta-

da en febrero presentó Toesca este martes,

en el marco de las acciones que ha toma-
do para recuperar parte de los recursos
gestionados por los fondos de inversión
de Sartor, entregados a Toesca por la Co-
misión para el Mercado Financiero (CMF)
para su liquidación.

La acción judicial -interpuesta por el
abogado Sergio Rodríguez- vuelve a estar
dirigida en contra de Pedro Pablo Larraín
Mery, Miguel Luis León Núñez, Mauro
Valdés Raczynski, Óscar Alejandro Ebel
Sepúlveda, Michael Mark Clark Vare-
la, Alfredo Ignacio Harz Castro, Rodrigo
Eduardo Bustamante García, Juan Car-
los Jorquera Salhus y en contra de todos
aquellos que resultaren responsables en
calidad de autores, cómplices, o encu-
bridores de los delitos de negociación in-
compatible y administración desleal.

La acción judicial agrega a la querella de

febrero dos hechos específicos: uno ligado
a la cadena de financiamiento estructura-
da para invertir en un proyecto inmobilia-
rio en Estados Unidos; y el segundo, a un
financiamiento obtenido con Atlas Bank.

LAS DOS ACUSACIONES
La querella detalla que, durante el se-

gundo semestre de 2022, Sartor, a través
de distintos vehículos y fondos, "destinó

un volumen significativo de recursos para
invertir directa o indirectamente en un
proyecto inmobiliario en Miami", el cual
fue denominado One River Point, ubicado
en 90 SW 3rd Street, Miami, desarrollado
en su origen por KAR Properties.

La acción judicial especifica que, a través
de distintos vehículos, inyectó alrededor
entre US$ 40 millones y US$ 50 millones
a ese proyecto. Para lograr la inyección de
dichos recursos- dice el documento- en
2022 Sartor invirtió con dineros del Fondo
Táctico Internacional US$ 6.180.000; con
el Fondo Proyección agregó otros $3.000
millones; el Fondo Leasing, $12.700 mi-
llones; y Fondo Táctico, en específico a
través del FIP Deuda Privada, $2.350 mi-
llones. Estas transferencias totalizaron
US$25 millones. Adicionalmente, se creó
el fondo Inversión Sartor Oportunidad y
Desarrollo, que aportó US$10 millones.

La querella detalla que Sartor AGF co-
menzó a concentrar la deuda en el Fon-
do Táctico Internacional, el que último
tomó las deudas de Proyección, Leasing
y Táctico (FIP Deuda Privada) hasta con-
centrar el 100% de las acreencias contra
Asesorías e Inversiones Cerro El Plomo
SpA, Cepsa, sociedad sobre la cual Pedro
Pablo Larraín ejercía control y represen-
tación legal sobre la sociedad, dice la ac-
ción legal. Larraín también presidente de
Sartor Finance Group, bajo el cual esta-
ba Sartor AGF, gestora del fondo Táctico
Internacional y de la estructura en Islas
Caimán, y controlador de Asesorías e In-
versiones Sartor.

"En tal rol ejecutivo actuaba como apo-
derado legal y era transversal a todas las
sociedades del grupo, debido a que es ac-
cionista mayoritario y controlador de todo
el grupo económico. Desde esa posición
disponía de acceso privilegiado a infor-
mación relevante, capacidad de influen-
cia en la toma de decisiones estratégicas
y un deber reforzado de lealtad y cuidado
respecto de recursos de terceros", dice la
querella. Los demás querellados eran di-
rectores de Sartor AGF.

El segundo hecho que fundamenta la
ampliación de la querella es un préstamo
obtenido de Atlas Bank, con sede en Pa-
namá, "recursos administrados por Sartor
AGF habrían sido utilizados para respal-
dar, financiar o facilitar obligaciones de
Asesorías e Inversiones Sartor, sociedad
matriz del grupo".
En 2021 Atlas entregó a Asesoría e Inver-

siones Sartor un crédito por unos US$ 2
millones, calzado con un depósito a plazo
mantenido en la misma institución con
dineros de terceros del Fondo Tactico In-
ternacional.

Según la querella, "la operación confi-
gura negociación incompatible y admi-
nistración desleal", pues el depositante es
el Fondo Tactico Internacional adminis-
trado por Sartor AGF; el deudor del cré-
dito es una sociedad del grupo Sartor; el
Grupo Sartor, ejercía simultáneamente el
control de la administración del deposi-
tante y la representación del deudor; y el
origen de los recursos depositados es tra-

zable hasta los aportes del Fondos Tactico
Internacional".@
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Celulosa Arauco
profundiza pérdidas en el
primer trimestre
La filial forestal de Empresas Copec siguió afectada
por menores precios de la celulosa, con una débil
demanda.

PAULINA ORTEGA
Arauco, la filial forestal de Empresas

Copec, del grupo Angelini, no tuvo un
buen primer trimestre. Entre enero y
marzo, profundizó sus pérdidas en un
87%, pasando de US$27 millones en el
2025 a US$50 millones en el 2026.
El ebitda (resultados antes de impues-

tos, intereses, reajustes y fluctuaciones
de cambio, depreciaciones, amortiza-
ciones) de Arauco cayó casi un 9% de
US$220 millones a US$201 millones.
Los ingresos de la compañía disminu-

yeron un 3%. Mientras que en el primer
cuarto del año pasado registró ventas por
US$1.532 millones, en el mismo periodo
de este año cayeron a US$1.483 millones.
Esto, debido a mejores precios promedio
de celulosa.
Es que la venta de la celulosa repre-

sentan más de la mitad de las ventas de
Arauco. Estas disminuyeron 3,4% en el
periodo, desde los US$801 millones hasta
los US$774 millones.

"En China, durante el primer trimestre
del 2026, el mercado de celulosa estuvo
complejo. La industria de los papeles de
impresión y escritura mostró una baja
en la demanda, sumada a presiones en
los costos de producción. La industria
Tissue enfrentó un entorno desafian-
te, caracterizado por una sobreoferta y
una menor demanda. En cuanto a los
precios, la fibra larga disminuyó a me-
diados del trimestre, explicado por una
mayor oferta proveniente de Europa y
mayor producción local de celulosa fi-
bra larga. Por otro lado, la fibra corta

presentó alzas de precios a lo largo del
trimestre", explicó la compañía en el
análisis de sus resultados.

Arauco apuntó a que Europa presentó
una demanda activa impulsada por una
menor oferta de parte de otros producto-
res. Los mercados de dicho continente se
enfrentaron a mayores costos logísticos y
energéticos derivados del conflicto en el
Medio Oriente. "En cuanto a los precios,
la fibra corta ha registrado alzas durante
todo el trimestre. Lo anterior, ha deriva-
do en alzas de costos, tanto para la indus-
tria de celulosa como de papeles", dijo la
filial del Grupo Copec.

Las ventas del sector madera también
disminuyeron. Entre enero y marzo ca-
yeron 2,8%, desde US$730 millones a
US$709 millones. La caída se explica por
la madera aserrada, remanufactura y el
plywood.
Respecto a la madera aserrada, Arauco

explicó que "los mercados en general han
estado con una demanda débil por bajo
crecimiento económico y baja actividad
de la construcción. Las ventas también se
vieron afectadas por la guerra en Medio
Oriente, imposibilitando las ventas a ese
mercado durante marzo".

En el caso de remanufactura también
hubo menores ventas por una demanda
débil, pero en el caso de plywood, ade-
más de eso, se explica por una contrac-
ción en la producción.
Los paneles de madera, en tanto, incre-

mentaron sus ventas por una recupera-
ción de la demanda de los mercados de
Sudamérica. ®
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