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Titulo: El trueque de Andrés Echeverria: dejar la gestién de fondos para blindar Fundamenta

Es una buena opera-

cion para todos”. Eso

es lo que esta semana

en un café, Andrés

Echeverria Salas (59)

le dijo a un conocido
suyo sobre la venta de la Administradora
General de Fondos (AGF) Frontal Trust al
grupo Toesca. Habian pasado solo unos
dias tras el anuncio, pero el empresario
le cont6 que llevaban unos meses conver-
sando y que las negociaciones se acelera-
ron definitivamente en diciembre. Se veia
satisfecho.

Fundada en marzo de 2015 por Eche-
verria junto a sus socios Benjamin Viel y
Jorge Prieto, Frontal Trust llegé a manejar
activos por cerca de US$ 800 millones,
distribuidos en mds de 30 fondos de in-
version inmobiliarios, de infraestructura,
deuda y activos alternativos, con ope-
raciones que se expandieron a Estados
Unidos y Peru. Fue un negocio que crecio
rapidamente al alero de los family offices
locales, pero que llegé a un punto de ma-
durez en que requeria una escala distinta.
Esa fue otra cosa que Echeverria explicé
entre las razones del comentado deal.

También, que la firma estuvo evaluando
diversas alternativas en los ultimos anos,
que pasaban por una asociacion o venta
total. Finalmente, optaron por la venta
a Toesca, una de las grandes de la indus-
tria, con mas de US$ 2.600 millones, bajo
gestion y que es controlada por Alejandro
Montero, Carlos Saieh y Augusto Rodri-
guez.

Se desconoce el monto exacto de la tran-
saccion y en el mercado se habla de una
cifra en torno a los US$ 7 millones. Al res-
pecto, Echeverria -ingeniero civil UC- ha
dicho en privado que el precio reconoce
“adecuadamente” la historia, el equipo y
la plataforma construida durante la déca-
da en que Frontal Trust estuvo en el mer-
cado.

Oficios reservados de la CMF
El 2024 fue un ano que Echeverria des-
cribié en la Memoria de la empresa como
de “fortalecimiento”, ya que estuvo mar-
cado por el “Caso Cordada”, que obligo
a la compafia a mejorar sus estindares.
En marzo de ese afo, la Comision para
el Mercado Financiero (CMF) sanciono a
Cordada Capital (empresa relacionada a
los socios de Frontal Trust) por no entre-
gar balances a tiempo. “Era la primera vez
que algo asi les pasaba. Ademads, coincidio
con que la CMF se puso mas quisquillo-
sa con los activos alternativos”, anade un
gestor de fondo. Luego vino la exposicion
al fraude de Factop, donde el fondo “Cor-
dada Deuda I" quedd con facturas impagas
por $ 867 millones. Ese fue otro aviso.

Aunque internamente insisten en que
ellos fueron “victimas” del caso y que la
AGF nunca fue sancionada, el mercado
leyd estos problemas como una falla en
los controles. “El nombre es por frontal,
transparente”, decia Echeverria al fundar
la empresa en 2015.

Por eso, el ejecutivo ha recalcado a cer-
canos que la entidad jamas ha estado bajo
una lupa especial de la CMF y que tam-
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Tras una década en Frontal Trust, el empresario acordo la venta de la gestora a Toesca,
cerrando un ciclo marcado por el auge de los activos alternativos. La operacion sorprendio
al mercado por su velocidad y porque solo unas semanas antes Echeverria protagonizé un
comentado episodio con socios que cuestionaron la renovacion de vigencia de la sociedad
matriz del proyecto estrella de Fundamenta en Nuiioa. En la AGF niegan que la CMF haya

estado encima de la firma.
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poco vendieron “apurados”, si no que por
estrategia.

En la gestora reconocen, en todo caso,
que la CMF ha realizado varias consultas y
enviado oficios reservados. Explican que se
trata de solicitudes de informacion y acla-
raciones, algo que consideran “completa-
mente normal en la industria”.

En el mercado hace varios meses se co-
menta que el regulador estd mirando con
atencion a varias AGF con exposicion a

activos como facturas y deuda privada,
especialmente tras todos los escdndalos
financieros de los ultimos afos. “Pero no
ha habido fiscalizaciones especiales ni pro-
cedimientos distintos a los que enfrentan
otros actores del mercado”, enfatizan en
Frontal Trust.

Pulso consulté a la CME entidad que
respondi6 que no podia referirse al tema,
“dado que el ejercicio de las facultades de
supervision y sancionatorias se encuen-

tran sujetas a reserva legal”.

En la propiedad de Frontal Trust, Eche-
verria controlaba cerca del 70% a través
de Inversiones Rinconada SpA, acompa-
nado por sus ejecutivos clave Benjamin
Viel y Jorge Prieto (con un 15% cada uno),
estructura que se mantuvo hasta la firma
con Toesca.

El cierre del negocio estd sujeto ahora al
cumplimiento de varias condiciones, in-
cluyendo la aprobacién de la Fiscalia Na-
cional Econ6mica por tratarse de un ope-
racion de concentracion de mercado.

Una agitada junta

Ocurri6 en la sala de reuniones de Avenida
Presidente Riesco 5561, piso 16. Era el me-
diodia del 7 de noviembre de 2025 cuan-
do se celebro una Junta Extraordinaria de
Accionistas de Matriz Plaza Egana SpA, la
sociedad “aguas arriba” que controla el
emblemadtico y conflictivo proyecto inmo-
biliario en Nufoa. Los duenos de la socie-
dad matriz estaban convocados a extender
la vigencia de la sociedad. Pero lo que pa-
recia un simple trimite se transformé en
un momento, un tanto agitado. Como “in-
comodo”, lo resumio la representante de
un family office que asistio.

Segun consta en el acta de la sesion, a
la que accedio Pulso, el ambiente estaba
para cortarlo con tijeras. En la reunion,
el abogado Andrés Del Valle, represen-
tando a Solariat Chile SpA -vehiculo de
inversion ligado a la familia de origen
uruguayo Gianoli- alz6 la mano para
rechazar la mocion. Con el 12,8% de las
acciones de la Serie A, lo que lo conver-
tia en uno de los cinco principales accio-
nistas de la firma, el representante de los
Gianoli lanz6 una acusacion que, segin
algunos asistentes que hablaron con este
diario, resoné en toda la sala vidriada:
afirmé que la administracion habia in-
currido en una “negligencia grave” al
dejar vencer el plazo de duracion de la
sociedad el 31 de diciembre de 2024,
sosteniendo que la compania estaba “di-
suelta por el solo ministerio de la ley” y
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El trueque de Andrés Echeverria: dejar la gestion de fondos para blindar Fundamenta

El proyecto Eco Egaiia, de Fundamenta, requiere inversiones por USS 300 millones.

que cualquier acto posterior como reac-
tivarla era nulo.

Echeverria, usualmente compuesto, tuvo
que golpear la mesa. En el acta quedé es-
tampada su respuesta textual: calificé los
dichos de Solariat como una “imputacion
falsa e infamatoria”, defendiendo que la
sociedad seguia vigente y operativa.

La reunién terminé con una votacion
dividida: mientras el bloque controlador
aprobo la continuidad, los Gianoli fueron
los tnicos que rechazaron y otros accio-
nistas minoritarios relevantes, como las
familias Farcas y Wilhelm-Meier, se abs-
tuvieron, dejando en evidencia la fractura
interna.

El conflicto escalé rapido. Unos dias des-
pués, los Gianoli informaron a la adminis-
tracién de Frontal Trust el inicio de una
demanda arbitral. En el mercado aseguran
que la familia Farcas también evalua sus
opciones. Hasta el cierre de esta edicién no
fue posible confirmar esa version.

Hoy, en el Centro de Arbitraje y Media-
cion (CAM) de la Camara de Comercio de
Santiago ya hay un drbitro nominado para
dirimir la disputa, pero trascendio que este
habria decidido declararse incompetente,
por lo que se espera el nombramiento de
un nuevo juez la proxima semana.

Numeros estrechos

Mientras Andrés Echeverria lidiaba con la
rebelion de los accionistas, la realidad fi-
nanciera de la empresa contaba su propia
historia. “Frontal Trust logré tener buenos
numeros, aunque se fueron estrechando”,
comentan en la firma. El propio empresa-
rio ha explicado a sus cercanos que el ne-
gocio se fue haciendo cada vez mads caro.
Ya no era lo mismo que cuando partieron:
las obligaciones de gestion de riesgos,
compliance, tecnologia y auditoria interna
elevaron la carga de costos fijos.

Segun los datos del ultimo balance entre-
gado a la CMF, con corte al 30 de septiem-
bre de 2025, la firma reportd ingresos de
actividades ordinarias cercanos a los US$
4,4 millones y utilidades por US$ 1,4 mi-
llones.

Hasta esa fecha, la administradora ges-
tionaba un historial de levantamiento de
capital superior a los US$ 1.500 millones.

Fundamenta

La transaccion se gesto ripidamente, gra-
cias a la vieja amistad entre Andrés Eche-
verria y Alejandro Montero, socio princi-
pal de Toesca. Ambos se conocen de toda
la vida y el acuerdo considera el traspaso
de toda la operacion regulada. La transac-
cién incluye el 100% de Frontal Trust AGF
y todos los fondos que administra, tanto
publicos como privados, sin distincion
por tipo de activo. Esto abarca los fondos
inmobiliarios, de deuda, de infraestruc-
tura y, también, el “Fondo Retorno Prefe-
rente Plaza Egana”, que forma parte de la
AGF.

Lo que queda afuera del negocio es la so-
ciedad Matriz Plaza Egana SpA, que nunca
estuvo alojada en la AGF, sino que ope-
ra como un holding de inversion privado
"aguas arriba”. “Esa exclusion no responde
a una condicién del comprador, sino sim-
plemente a la estructura societaria previa.
No hay una seleccion de activos por riesgo,
sino una compra integra de la administra-
dora y de los fondos bajo su gestion”, ex-
plicaron en la AGF.

Asi, Echeverria logra “blindar” Funda-
menta: entrega la gestion de los dineros de
terceros a Toesca y mantiene su rol como
accionista de la sociedad duena del pro-
yecto (tiene el 30%), un desarrollo inmbo-
biliario de US$ 300 millones, que contem-
pla cuatro torres y una placa comercial en
una ubicacién estratégica de Nufoa, y que
ha retomado su marcha tras anos de para-
lizaciones y juicios ambientales.

La venta de Frontal Trust no fue el uni-
co cambio que vivié Andrés Echeverria en
2025: su separacion de Magdalena Larrain
Matte, hija de Patricia Matte, tuvo otros
efectos. En mayo de 2025, Echeverria re-
nuncio al directorio de Entel y la sociedad
de inversiones Almendral, donde repre-
sentaba a esa rama del grupo Matte. Anos
atrds incluso habia sido director de algu-
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