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CASO SARTOR: LA TRAMA FINANCIERA que persigue el Ministerio Publico y arrastra a Azul Azul

unafio y medio de ini-
ciadas las investiga-
ciones de la CMF so-
bre Sartor Financial
Group —AGF y fon-
dos de inversion pri
vados incluidos—, es-
ta semana, el Ministerio Piblico ordend los
primeros allanamientos al domicilio del ex-
presidente y controlador de Azul Azul, Mi-
chael Clark, y cuatro sociedad vinculadas,
entre ellas, las oficinas del complejo depor-
tivo del club Universidad de Chile.

Créditos, fondos privados, clubes de fit-
bol y desarrollos inmobiliarios en Miami
aparecen conectados en la investigacién
que dirige el fiscal Juan Pablo Araya.

Elmismo solicité al 4° Juzgado de Garan-
tia de Santiago una orden de allanamiento,
en gran medida motivado por las tltimas
declaraciones que recibi la fiscalia, y que
habrian sido claves en acelerar las diligen-
cias. Otras fuentes cercanas a la indagatoria
apuntan a que durante el iltimo Hempo
parte importante de los recursos judiciales
estuvieron orientadosal caso Factop, lo que
hizo mis lenta la indagatoria.

Desde fiscalfa prefirieron no hablar de
los nuevos antecedentes, pero ha trascen-
dido que contarfan con declaraciones que
ayudarfan a esclarecer el presunto “es-
quema” de Sartor AGF, mediante el cual
los socios de la compafa habrian usado
los fondos de sus aportantes e inversio-
nistas para financiar intereses persona-
les, generando un perjuicio econémico y
un eventual fraude que superarfa los US$
200 millones, segtin se estima a la fecha.
(Ver recuadro)

En noviembre de 2024, la Comisién pa-
ra el Mercado Financiero (CMF) intervino
Sartor, fundada en 2012 por Pedro Pablo
Larrafn Mery, tras detectar graves irregu-
laridades, que derivaron en acusaciones
por eventuales delitos como administra-
cién desleal, negociacion incompatible,
fraude a la Ley del Mercado de Valores y
omision de Oferta Pblica de Adquisicién
de Acciones (OPA).

En noviembre del afio pasado, la CMF
impuso multas histéricas que totalizan mds
de $14.500 millones contra los exdirectores
y exejecutivos: Pedro Pablo Larrain por 80
mil UF ($3.171 millones); Alfredo Harz (75
mil UF); Michael Clark (65 mil UF); Mauro
Valdés (45 mil UF); Rodrigo Bustamante
(35 mil UP); Juan Carlos Jorquera (35 mil
UE), Oscar Ebel (22500 UF) y Miguel Leén
Niifiez (10 mil UF).

Tras este pronunciamiento, el regulador

Michael Clark, expre-
sidente de Azul Azul.

Pedro Pablo Larrain,
presidente de Sartor.

Victoriano Cerda,
expresidente de Hua-
chipato.

Render del proyecto "Faena Residences” en Miami.

financiero “cerr6 el caso” y ahora sigue a
cargo de la sede judicial.

La conexion que se inv
empresarios del fiitbol

En marzo de 2021 se firmd el contrato
de compraventa del 63% de las acciones
de Azul Azul, propiedad de Carlos Heller
a través de Inversiones Alpes Ltda. Esto
se tradujo en una OPA por Sartor Admi-
nistradora de Fondos de Inversion Priva-
dos (FIP), en calidad de administrador del
FIP Tactical Sport. La negociacién la llevé
Michael Clark, a través de su gestora Red-
wood Capital. Cercanos explican que en
2020 Sartor ya habia intentado adquirir
las acciones de Heller, y habria invitado a
empresarios del fiitbol a participar de la
operacin.

Una arista que sigue el Ministerio Publi-
co indica que Clark habria utilizado recur-
sos de los aportantes de Sartor para com-
prar la concesionaria de 1a U. de Chile, algo
que hassido reconocido incluso por directo-
res de la gestora. Mds tarde, como controla-
dor, invirtié fondos de Azul Azul en Sartor,
lo que fue respaldado por ejecutivos de la
concesionaria.

En su declaracion ante la Fiscalia Metro-
politana Oriente, Oscar Ebel, exdirector de
Sartor AGF, reconoce que “en el directorio
y comités de Sartor AGF se aprobaron
—con mi voto favorable— operaciones de
inversién en sociedades vinculadas a direc-
tores y relacionados utilizando los fondos
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Créditos, fondos privados, desarrollos
inmobiliarios en Miami y préstamos a
clubes de futbol aparecen conectados en
una investigacion que ya suma multas
récord de la CMF y un presunto fraude que

superarfa los US$ 200 millones. La lupa hoy
estd puesta en el financiamiento con que
Tactical Sport comproé el club deportivo.

aportados por clientes”.

Agrega que “el 2 de marzo de 2021, Sar-
tor Administradora de Fondos de Inversién
Privados (Sartor AFIP) constituy6 el FIP
Tactical Sport, para que seis dfas después, el
8 de marzo de 2021, Azul Azul informara la
existencia de un acuerdo por la compra del
porcentaje de participacién de Carlos He-
llerenla compagifa por parte de un fondo de
inversion privado (Tactical Sport), que lan-
zaria una OPA dentro de los siguientes 45
dias. Enefecto, laOPA se lanzé el 27 de abril
de 2021”.

“Entre la creacién del fondo Tactical
Sporty el lanzamiento de la OPA de 2021, el
fondo obtuvo financiamiento por parte de
los fondos priblicos de Sartor, empleando
para ello fondos de terceros aportantes”,
asegur.

José Ignacio Asenjo, gerente general de
Azul Azul, declar$ que con la llegada de
Clark a la presidencia, “se propuso la op-
cién de invertir en fondos de Sartor, y se hi-
z0. Yo no lo evalué. Eran montos de $300
millones, un poco mds un poco menos”, lo
que apunta a un flujo circular de recursos
entre ambas sociedades.

En la demanda de la familia Shapira (her-
‘manos Daniel y Eduardo) se lee que en di-
ciembre de 2024, en el marco del proceso
que inici6 la CMF contra Sartor, “la socie-
dad Antumalal adquirié de manera clan-
destina el 90% de las cuotas del FIP Tactical
Sport, por un valor de US$ 5,7 millones”.

Agrega que “mediante esta operacion,

Carlos Heller: “Renuncié¢ a la presidencia por amenazas de muerte”

Entre los principales testimonios recibidos por el

muerte (..) En el contexto de estas amenazas y temas
d Sl

Fiscal Araya esta el del empi V expi

Azul Azul, Carlos Heller, quien se present6 ante el Minis-

terio Piblico el pasado 19 de diciembre.

de e

tema familiar que traspas6 a mi persona, decidi denun-
ciar. No tuvo relacién con temas econdmicos, sino solo

de parte de terceros, es decir, por un

nes trataron directamente con Clark la venta, y que
este actuo en representacién de Redwood Capital.
"Esa oferta llegé el 20 de julio del afio 2020, oferta
que se efectia en relacion a la compra a través de

* MARIA JESUS COLOMA Y GUILLERMO V. ACEVEDO

Clark pasé a poseer el total de los aportes del
FIP Tactical Sport, con ello, su sociedad ad-
quiric el 63% de las acciones de Azul Azul”.

Exdirectivos de Azul Azul sefialan a “El
Mercurio” que siempre estuvo la “duda ra-
zonable” de que detrds de la compra de Sar-
tor habria empresarios del fitbol. Sin em-
bargo, cada vez que se sugirieron indagacio-
nes o auditorfas para aclararlo, los nuevos
controladores se negaron y no accedieron a
aportar informacién al respecto.

Las sospechas provenan de una relacién
delarga data que ligarfa a Clark, Victoriano
Cerda, Marcelo Pesce y Patricio Kiblisky a
través de asesorfas financieras, aunque eso
siempre fue negado por los indicados.

En 2021, mientras Carlos Heller abric el
proceso para vender el 63% de las acciones
que posefa en Azul Azul, simultdneamente
puso en venta el 46% que tenfa en la isapre
Colmena.

El comprador de Colmena fue el grupo
Nexus Health, propiedad de Jacques Gliks-
berg y Marco Viola, y que controla también
Isapre Nueva Masvida.

El mismo Gliksberg tiene cerca del 25%
de participacién en RVX Asset Manage-
ment, donde Victoriano Cerda (exdueno y
expresidente de Huachipato) tiene un 11%
de participacién a través de su sociedad Ni-
ke Capital, y también la familia Kiblisky
(expropietarios de Nublense) tiene un por-
centaje de RVX.

La sociedad de Michael Clark, Redwood
Capital, tuvo entre sus clientes a Nexus He-
alth, Cellcorp International (ligada a Patri-
cio Kiblisky) y a Nublense. Por eso, cuando
Nexus compré esas acciones de Heller, en-
cendi6 las alarmas en el club, pues Clark ne-
gociaba simultdneamente por las acciones
de Azul Azul.

Consta en actas de Sartor, alas que tuvo
acceso “El Mercurio”, que le habria otor-
gado un préstamo por mds de $1.200 mi-
Ilones a Nublense SADP, el que habria si-
do estructurado por Redwood Capital,
época en que el duefio del club era Patri-
cio Kiblisky.

Fuentes del mercado indican que Tsapre
Nueva Masvida invirti en fondos mutuos
con Sartor y consta en los registros de CMF
que Nexus Chile Health SpA es aportante
en el Fondo de Inversién Sartor Capital
Efectivo. En 2025, la isapre reporté —a tra-
vés de Nexus— pérdidas por cerca de
$4.000 millones, que estarfan vinculadas a
inversiones en fondos de Sartor.

A su vez, trascendié en noviembre de
2024 que la sociedad Sportcap LLC finan-
¢i6 el 100% de la compra del club Huachi-
pato por parte de Jorge Rosemblum (exge-
rente general de Nublense) a sus duefios,
que entonces eran Victoriano Cerda, Mar-
celo Pesce y Marcelo Ambrosio.

Lo relevante es que la estructura propie-
taria de Sportcap LLC la componen Nexus
Partners —que participa en RVX Asset Ma-
nagement—, Kliblisky Consulting, Jacques
Gliksberg y Patricio Kiblisky, como consta

['INo Definida

Ante las consultas de si conocia a Michael Clark o a
sus socios del grupo Sartor, Heller afirmé reiteradamen-
te que no: "Respecto de posibles vinculos y Sartor como
Grupo no los conocia. Habia escuchado del grupo Sar-
tor, pero nunca me relacioné con ellos, no los conocia y
la verdad es que me importaba muy poco”.

Sobre Clark sefiald: “no lo conozco, no he hablado con
€l, ni conozco a todos los que compraron”.

El empresario fue presidente del club deportivo desde
el 2013 al 2019 y en abril de 2021 vendi6 sus acciones.
El Ministerio Piblico investiga eventuales irregularica-
des financieras y delitos econdmicos en la compra y
gestion de Azul Azul vinculadas a Sartor, a través del
Fondo de Inversién Privado Tactical Sport.

Consultado por su renuncia a la presidencia del club,
Heller relata que se debi6 a "muiltiples amenazas de

una motivacién personal, renuncié a la presidencia,
sequi con las acciones de Azul Azul S.A. hasta que me
fueron llegando ofertas y decidi vender. Todo este
hostigamiento fue por parte de las barras. En algin
minuto ellos me ofrecieron seguridad de poder pasear-
me por los estadios y ante mi negativa a su propuesta
comenzaron a hostigarme, como por ejemplo con canti-
cos y fotos, lo que llegd a mis hijos, y decidi salirme”.

El empresario detalla que fue a través del director de
Bethia y entonces de Azul Azul Gonzalo Rojas, que le
llegd la oferta para comprar el porcentaje que tenia en
la"U". Y agrega que tras dejar la presidencia, no tuvo
més relacién con el club. "Mi participacion la tenia de
forma indirecta en una sociedad llamada Inversiones
Alpes Limitada", sefiala.

En esa linea, relata que fueron sus asesores quie-

una OPA [Oferta Publica de Adquisicin], la cual se
firmo el 8 de marzo de 2021 La OPA se llevé a efecto
del 26 de abril de 2021, declarandose exitosa con
fecha 29 de mayo de 2021".

El precio de venta sefialado por el empresario fue
de $380,7 por accion, sumando un total de $11 mil
millones por toda su participacion, equivalente en ese
entonces a US$ 15 millones. En 2024, Clark reporté a
la CMF que habia pagado US$ 5,7 millones para sacar
a Sartor de Azul Azul.

Consultado sobre si Azul Azul era rentable, Heller
dijo: "La respuesta es que no, es cero rentable. Nunca
se hizo para rentabilizar nada; al contrario, fue por
pasi6n y nunca fue un negocio y no creo que llegue a
serlo () No fue por temas de negocio, perdi plata
siempre. Cumpli un suefio caro y no amistoso”.

en un Formulario ADV presentado ante la
SEC de EE.UU., refiriendo nuevamente a
los mismos empresarios del ftitbol.

Diversas voces apuntan a una “economia
circular” entre los clubes Universidad de
Chile y Huachipato, tras la operacién de
Sartor. Varios jugadores fucron adquiridos
por la “U” en un elevado valor de mercado
—indican abogados ligados al caso— y uno
de los més notorios fue el de Gustavo Alva-
rez en 2024, entonces entrenador de Hua-
chipato.

A meses de terminar el torneo, Huachi-
pato renové su contrato e incluy6 una cldu-
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La trama financiera....
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sula de salida de US$ 800.000. Se habria
sugerido a Azul Azul su contratacién en la
“U”, lo que finalmente se materializo. Esta
habria sido la primera vez en la historia que
un club de fiitbol en Chile paga tma cléusu-
la de salida para contratar un técnico,

Hay otros antecedentes que se sumaron
a esta sospecha de eventual triangulacién.
En su declaracién ante la CMF, Cerda sos-
tuvo no tener “ninguna relacién con esas
sociedades (Sartor AGF o Sartor AFIP) en
términos contractuales o financieros”. Sin
embargo, si reconocié que a través de la
Sociedad Downtown Development “parti-
cipamos de un proyecto inmobiliario en
Miami, donde hay dos sociedades relacio-
nadas con las empresas o fondos adminis-
trados por Sartor”.

A través de Inversiones Don Luis SpA,
Cerda participa indirectamente en Playa
LLC y en Downtown Development LLC,
segtin consta en el documento. Declaré des-
conocer quiénes eran los socios de esta dlti-
ma, aunque consta que Pedro Pablo Larrain

aD In-

vestments LLC.

Marcelo Pesce, en tanto, da cuenta de las
sociedades que comparte con Victoriano
Cerda: AcoSpA, AgecoSpa, Cible Spay Es-
pecta SpA. También coinciden en Playa
LLC y Downtown Development LLC, y a
través de ellas participan en proyectos in-

mobiliarios en EE.UU.
“Sartor nos ha financiado dos proyectos
i iliarios, y nos ha refinanciado un

proyecto que fue el ltimo. Los créditos los
tomé por Aco y Ageco. Aco, con el fondo
Tactico Internacional (de Sartor) por US$
1,6 millones en 2021, y pagué en intereses
unos US$ 55.000”, dijo.

Pesce agrega que ese mismo afio, con Age-
co, también tomé un crédito por “$3.900 mi-
llones con el FIP Sartor Deuda Privada”. Es-
tos créditos, reconoce, fueron para “un pro-
yecto de departamentos en Miami Brickell
City Center”, ademds “compramos un terre-
no que se llama Cutler Bay”.

Lo cierto es que la relacién financiera ha
quedado respaldada a través de los pagarés
que mantenia Sartor y que formaron parte
de la indagatoria de la fiscalia. En los docu-
mentos figuran como deudores por crédi-
tos de Sartor entre 2023 y 2024 —en sus di-
ferentes fondos— las empresas Ageco SpA,
por $368 millones y por $510 millones, ade-
mds de Aco SpA, por US$ 354156 y US$
500.000, ambas sociedades de Pesce.

El megaproyecto “Faena
Residences” en Miami

Esta semana, en la ampliacién de la que-
rella contralos socios de Sartor, laadminis-
tradora general de fondos Toesca —a
quien la CMF encomends liquidar los fon-
dos de Sartor— detall§ que en 2022, el gru-
po Sartor “destind un volumen significati-
vo de recursos para invertir directa o indi-
T un proyecto biliario en
Miami. Nos referimos al proyecto origi-
nalmente denominado ‘One River Point”
(ORP), en sociedad con Fortune Interna-
tional Group, proyecto que fue rebrandea-
do como ‘Faena Residences Miami” al in-
corporarse Alan Faena al desarrollo”.

Sartor “inyect6 directa o indirectamente
alrededor de US$ 40 a US$ 50 millones en
dicho proyecto, lo que podria llegar al 67%
del capital inicial informado, con compro-
misos futuros adicionales estimados en cer-
ca de US$ 30 millones, totalizando una ex-
posicién potencial cercana a US$ 80 millo-
nes”, dice la querella.

Desde Downtown Investments LLC, los
recursos se habrfan remitido al proyecto in-
mobiliario en Estados Unidos a través de la
sociedad ORP Partners LLC. “Otros socios
de ORP Partners LLC son Alessandro Mar-
celo Pesce Reyes y Victoriano Luis Cerda
Quinteros, a través de Downtown Deve-
lopment LLC con el 20% de ORP, quienes
inicialmente también fueron financiados
por fondos administrados por Sartor AGF”,
se lee en la querella.

El proyecto de departamentos de lujo de
440 unidades y valores de hasta US$
8.250.000 se entregarfa en 2028, segtin se
lee en su sitio web.

Conocedores indican que ya se han ven-
dido el 40% de los departamentos en blan-
co, confiando en que las obras podrfan co-
menzar los préximos meses.

Desglose de las pérdidas
detectadas a la fecha

Los administradores de fondos Toesca deben ejecutar la liquida-
cion de los fondos de Sartor bajo la supervision de la CMF, y ges-
tionar los activos para lograr la mejor recuperacion para los apor-
tantes afectados. Un proceso que atin podria resolverse en mas de
dos afios, sefialan expertos.

Las carteras nominales de Sartor, sefialan en el mercado, tienen
un valor de $331.958 millones, aunque advierten que podria haber
fondos duplicados, dado que habrian existido traspasos a socieda-
des subyacentes.

Segin los calculos de Toesca, en base a la informacion aportada
por Sartor, las pérdidas alcanzarian los US$ 200 millones. EI
desglose de las pérdidas de cada fondo seria: Leasing por $73.329
millones; Proyeccion, $44.302 millones; Tactico, $42.372 millones;
Tactico Internacional, $24.478 millones; y Capital Efectivo,
$14.822 millones.
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