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Un banco para Inverlink
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En el mundo financiero, pocos se han movide tanto este afio como Inverlink, holding
presidide por Eduardo Monasterio. Después de la adguisicidn de la Compafiia de Seguros
de Vida Le Mans, puso los ojos en la AFP Planvital, de Francisco Javier Errdzuriz,
comprandola hace pocos dias en 23 millones de délares. Y tal parece que no pierde al
tiempo, puas esta por comenzar el proceso de fusion con Magister, la AFP del grupo que éi
coniyola, que deberia estar terminada antes del primer frimestre del 2002,

¥ para coronar todas sus movidas, auiere cerrar af afio solicitando una licencia bancaria a
la Superintendencia de Bancos e Institucionses Financieras. Dicen que lo hara antes de
mediados de diciembre, de manera de poder comenzar a operar durante el 2002. Con ello,
completarian su oferta de productos, pues a todo lo anterior, se suma una corradora de
balsa, una administradora de fondos mutuos vy una empresa de factoring.

Con la solicitud de Inverlink, serfan tres ias licencias en tramite, pues no hay que olvidar
que estd en estudio la segunda licencia del Banco Ripley, pedida por la familia Calderdn, v
ia Financiera Monex, solicitada por Jacques Ergas Benmayor.

Danos tu opinién a : gomentarios@capital.cl
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Los fendos mutuos varian por tipo (renta variabie, renta fija, etc.), lo cual an principio no
genera mayores probiemas, ya que como inversionista uno debiera poder determinar qué t
de fondo es el que mejor se ajusta a sus necesidades de inversion en cada momento. Sin
s embargo, cuando se ha elegido el tipo de fondo 12 tarea recién comienza. En efecto, existe
e = - aproximadamente 45 fondos de renta fija de corto plazo, 26 fondos de renta fija de mediar
y largo piazo, v mas de 100 fondos de renta variabie (acciones).

mero. 1
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Y a este nivel es que hay una sere de variables que se deben tener en cuenta a la hora de
seleccionar. Entre ellas estéan la admimstradora, el costo, el riesgo, la rentabilidad, ete. Per
otra variable reievante, quizas fa menos conocida pero o por ello meanos importante, ¢s la
rotacion de ias cuotas dai fondo.

L ) Larotacidn de lag cuotas es un indicador de la velocidad con que fos inversionistas entran :

Ny ] salen de un fondo. Mientras mavor sea ia rotacién de un fondo, quiere decir gue hay much

~.. o mversionistas suscribiendo y/o rescatando cuotas en lapsos cortos de tiempo. A priori esto

e - parece tener ninguna relacidn con fa reptabilidad, sin embargo considaremos la dificultad g

~. significa para el administrador del fondo ne saber con cuanta plata cuenta para invertir an-

P cada dia, solo imagine lo que implica a un administrador tener gue invertir o liguidar en for

P “~ apresurada un volumen significative de recursos. Qué vender o cornprar, Y & gué precio, 8¢

- decisiones que requieren estudio, y que si s toman en forma apresurada sin duda a la larc

P e dafiaran el retorno del fondo. Otro factor importante a considerar, es el manejo que realiza
el las empresas de sus excedenies de caja durante los fines de semana. En efecto, muchas

empresas intentan invertir sus excedentes de caja en fondos de renta fija ios dias viernes '

retirarfos los junes, Esta practica conocida en el mercado con ei nombre de “efecto viernas

produce un traspaso de rigueza desde los inversionistas gue permanacen invertidos en un

fondo hacia aquelios que entran los viernes v salen ios lunes. La industria de fondos mutuc

en general ha hecho esfuerzos para limitar los ingresos de grandes sumas de dineros los d
viernes, sin embargo alh hay algunos fondos gue se ven muy afectados por este efecto.

Bresions ¢
shgqueda.
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Fondos.cl hizo un estudio del efecto de ia mayor rotacién de cuotas sobre la rentabilidad de
los fondos de renta fija. Los resultados son bastanie eiocuentes. Sobre ia base de la
rentabilidad de los itimos tres aflos se encontré gue los ainco fondos de renta fija de corte
plazo con mayor rotacion {11,5 veces al afie de promedic) tuviercn una rentabilidad de
4,98% anual, mientras que los cinco fordos con menos rotacidn tuvieron una rentabilidad «
5,07%. En el caso de los fondos de rents fija de medianc v largo plazo la diferencia en
rentabilidad es aln mayor. En efecto, ios cinco fondos de mayor rotacion (0,67 veces)
tuvieron una rentabilidad de 5,71%, comparado con un 7,51% de rentabilidad para los ciru
fondos de menor rotacidn (0,04 veces). Es decir, en este caso ia menor rotacidn explicaria
porcentaje cercano al 25% de la rentabilidad total de astos fondos. Sin duda, ésta es razor
més que suficiente como para considerar esta variable & Ia hora de tomar una dacision de

- Olvidd su Password

- Actualizar su

& inversion en fondos mutuos.
Fondos de renta fija de mediano vy largo plazo
3
’ Fondos de menor
Fondos de mavyor rotacion
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Danos tu opinion a - comentarios@onpital.cl
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Bl 23 de septiembre Empresas Inverlini dio un Foto Marcela Barahon
salto wnportante. Una de sus areas de negocios, (@
isapre Vida Plena, vio crecer sxplosivameante su
cartara de afillados en un 200% con la compra de
Cigna Salud. Fueron negociaciones secretas en Santiago, Nuava York y Filadelfia ias que
permitieron a este emergente grupo hacerse de 60 mil nuevos cotizantes y entrar de Hleno
las ligas mavores de ia salud privada, como ia guinta isapre del pais.

Wt

won Imorimible
Enviar Notios ,

Pero esto es soio un golpe méas dentro de una larga lista de operaciones que este grupo -
enigmatico para algunos- ha realizado en los Gitimos 24 meses. Sus andanzas han Hamado
la atencién dei mercado en sucesivas ocasiones: cuando tormaron el control de AEP Magiste
y casi la fusionaron con Planvital, cuando compraren la Clinica Las Litas, cuando se hicieror
de la Compafila de Seguros Le Mans a comienzos del 2001 ¥ cuando adaguirieron Pro Crédit
Hipotecario.

La compra de Cigna Salud, sin embargo, no as sdlo una adquisicion mas. También marca u
nuevo hito en la actividad de! grupo, porgue sus controladores -Eduarde Monasterio e
Ignacic Wulf, cada uno con el 30%- decidieron ceder el rnangje cotidiano da sus negocios ¢
lulio Bustamante v Alvaro Garela, guisnes pasarén a guiar ¢l carro de ahora en adelante.

Asi, tras diez afios manejando su propia empresa, Monastero comienza una nueva etapa e
su vida empraesanal, la cual partié cuando voivie a Chile a madiados de 1990, tras trabajar
20 afios en af Chase Manhattan,

“No es que quiera descansar -explica-, pero creo que es muy importante ahora gue el
iiderazgo cambie de mano. Yo ya cumpli una etapa que fue Hagar a esto, me siento
orguiloso de ta que hemos creado, porgue somos ai segundo grups que tiene reunida casi
toda el drea financiera con excepcion de un banco”,

La génesis de Inverlink

rosu Ciave 51 bien Monasterio y Wulf han contado con io que denorminan vision de mercado, v tambiér
un poco de suerte, este andar no ha sido facil, ya que dado e expiosive crecimiento de sus
operaciones algunos tienden un manto de interrogantes sobre cémo se jevantd este
pequefio imperio.

& CONTACTENOS

No sm tedio, Monasterio se da tiampo para explicar io aue ha side su andar. Rememora su
larga trayectoria en e Chase, su rol clave en la formacién del mercado de “puntas” chileno
sus innumerables seminaros promovides por ¢l Banco Central v &l aprendizaje que hizo a
fines de Jos afios BO en Argentina, con hiperinfacién ¥ todo.

iy

Dice que estaba an es0 cuando cerca de los 50 afios se dio cuenta que el Unico camino que
te guedaba por recorrer en el Chase era obtener un cargo de importancia en Europa, Sin
embarge, esta idea se desvanecio cuando el banco comenze a cerrar suUs sucursaies en el
viejo continenta.

Rapidamente se decidié & cortar el cordén, voiver a Chile y tomar contacto con Ignacio Wu
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-primo hermano de su segunds mujer-, guien venia saliendo dei grupo Comandart. Juntos
disefiaron un pian pare armar una sgencia de valores, que es donde parte la historia de
Inveriink.

que usted
no debio
perde

Con un pequefio capital -alge menos de 300 mil dofares, dice- que reunieren entre un
cufiado, su sefiora e Ignacio Wulf, formaron ia agencia dedicindose por enterc a
operacionas de renta fija. Su estrategia fue preocuparse de colocar papeles apostando a
que la mflacién de 18% Hegaria en un corto pericdo a un digito.

“Esa fue nuestra principal apuesta, que nos produje utilidades tremendas porgue la
fluctuacion de tasas de interés fus muy grande v Ia calda de nflacion también. Cada punto
que fue cayendo era generacidn de riqueza”, recuerda. A allo se sumo su ingreso al negoct
del dblar, que los ayudd muchisime.

Mas adelante, ia crisis de 1998 fue ia guinda del pastel. “Para nosotros fue el afio de las
oportunidades, porgue nos pilld bastante lquidos. Desde marzo de ese afio hasta junie lo
Unico que nos preccupaba era qué bamos a comprar. Adquirimos papeles a tasas increible
que no se volveran a ver en 20 afios”, dice entusiasmadao.

De la bolsa al espacio exterior

Cuando va estaban consolidados en ¢l mercado de valores, se presentéd la oportunidad gue
Monasterio y Wulf habian esperado por afos. A raiz de jos problemas gue se generaron
entre los socios de Edwards Hearns Corredores de Bolsa, se acercaron a Francisco Edwards
le hicieron una oferta.y compraron ia participacién de Hearns para fusionar sus operacione:
con Inveariink.

Pero ne sélo ganaron un socio para el provects bursatil, porque Edwards también se integr
como accionista del holding. Hoy as el amo v sefior del area financiera, junto a Enzo
Bertinelli, quien hizo a practica en ei Chase vy desde ahi no se separd més de Monasterio.
Ademas, Edwards es guisn ha liderado la creacién v expansién de ias empresas
tecnologicas que estén bajo e paraguas de Inverlink: Intralatina v Ultratech.

Peru fue la adguisicion de AFP Magister el punto gue le dic un nuavo pius a Inverlink. A est
&rea ingresaron por cosas dal destino 0, mas bian, por haber estado en e! lugar v momaent
precisos.

En el marco de un ciclo de conferencias que Monasterio fue a dictar a Nueva York, sa
encontré una noche cenando en la misma mesa del gerente general de la AFP, quien le
comenté que existia la posibiiidad de incorporar nuevos socivs, "Magister astaba perdiendo
dinero, la analizamos y vimoes que habla un problema mas bien de experiencia de gestion,
Nos comunicamos con lorge Pavez, presidente de! Colegio de Profesores -en ese momento
duefio de Ja AFP- y ios directores, a guienes demostramos que con una busnag
administracion y capitai, Magister podia salir adetante, Llegamos a un acuerdo y
compramos el 49% en cerca de 2,4 millones de délares, pero haciéndonos carge de la
administracidén”, comenta,

Pero el deal no lo hicieron solos. Mopasterio tomd contacto cen Unos corredores
norteamericanos: Dougias y Michae! Engman, dusfios de Prefered Tachnology, a quienes
comento la posibilidad de adguirir Maglster. Les preguntd si estaban interesados v la
respuesta fue afirmativa. Asi, Inveriink se quedd con un 14,7% v los socios americanos col
el 34,5% de ia AFP,

“Ese fue el lanzamiento de Inverlink. En esa momento, Iz corredora tenfa cerca de 3,5
millones de délares de capitai, asi gue estdbamos en perfectas condiciones para comprar le
AFP. El cambio de propiedad v administracién produje una estarmpida de utilidades, porque
tenfamos costos bajisimos, asi que ios resultados se vieron inmediatameante”, explica.

Tras ello vino la compra y fusién de las AFP Aporta v Fomenta y también la hora de quedar
solos: en enero del afio pasado compraron la participacién remansnte al Colagic de
Profesores v ia parte que tenfan sus socios americanos. Para estos afectos, desembolsaron
cerca de 6 millones de délares, dineros gue consiguieron a través de un crédito “que adn
estamos pagando”.

Nueva apuesta... nuevos socios

La soledad en Magister no le durd mucho a Inverlink. Al poco tiempo flegaron nuevos socio
ala AFP y al grupo: los inversionistas de ja V Regién Evaristo Pefia (de Sal Punta de Lobos
y Cristidn Pizarro, ligado a una agencia aduanera. Elios aportaron 3 mil millenes de pe-sos,
lo que amplié ef patrimenic del grupo.
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Antes de esto, Inverlink ingresd a un suevo nicho de negocio: (2 saiud privada. En 1999
compro Crisol (una isapre cerrada de Bata) que tenia unos 600 afiliados, a ls que se sumo
este afio La Araucana y ahora Cigna. “Es una bonita historia que Nos Costd muy poco,
airededor de 600 millonas de pesos, pagados en 12 cuotas”, relata Monasterio.

Pero el grupo tenia otra apuesta entre manos: is conformacidn de un banco. Fue asi como
en 1999 presentaron ante la Superintendencia de Baneos ia solicitud de una licencia, la cue
luego retiraron. “Cuando estébamos en ia 1sapre, decidimos no seguir con el banco, lo gue
nos permitié auedar con fiquidez. Entonces aparecié fa oferta de comprar el 70% de la
Clinica Las Lilas en 1.700 millones de pesos. Pagamos un poco mas de un millén de délare:
en efectivo v el resto a 36 cuotas, las gue pagamos hace poco”.

La apertura al mundo empresarial

A partir de enero de este afio Empresas Inveriink experimentd un cambio formal y tle
fondo. Ademas de concentrar a todas las fillales det grupo bajo un mismo edificio
corporativo -en Apoquindo, a pocas cuadras de [a Fscueia Militar- también sellé ia
conformacion de una estructura de hoiding.

“En eso estabamos hasta que tuve e suerte de tener un acercamients mas proxime con
Jutio Bustamante, a quilen conodl a través de Roberto Zahler. Estuvimos conversando
durante meses, le dije que ia idea era aue nosotros hicimos un trabajo muy duro hasta
llegar a aste nivel y que como para seguir las patadas dusien mucho, necesitdbamos unos
buenos centros delanteros, gente profesional qua conozea el tema de la previsidn. Despugés
de mesas de conversaciones aceptd integrarse al grupo”, comenta Monasterio.

Con Alvaro Garcia el contacto se origind a iravés de uno de los socios de Manasterio, que ¢
cufiado del ex ministro PPD. “Habiamos conversade cuando &} era politico, pero no habia
nada mas. Pero cuando salié de La Moneda e dimos ia idea, lo penss, se Juntaren con Julic
Bustamante, io conversaron y entrd esta dupia para seguir adelants”.

El desafio pars ambos no es menor. En los proximos cinco afios el holding debera
consolidarse mediante la adquisicidn de nuevas empresas. De hecho, se aspecula gue
pronto cerraran un nuevo acuerdo con una isapre que les permitird superar jos 100 mil
cotizantes,

El cambio es importante. Prueba de ello es que los socios principales nan cedido sus iugare
en las presidencias de las empresas a Garcia -ef drea seguros- v Bustamante ~isapre y AFP

Adernas, Bustamante estd tomando un sitial a fivel sectorial: “Me acaban de nombrar
director en las asociaciones de Isapres y de AFP. Eso significa, en definitiva, que la
comunidad empresarial esta considerando al grupo, gue nos estamos porniendo pantalones
largos, que estamos llegando a otros niveies. Y eso es o que queremos, demostrar que
somos capaces de desarrcliar un provects, tal come lo han hecho otros ampreasarios en el
pais”, asevera.

Y el cambio de mando se ha dado con fuerza. De hecho, guienes participaron en la
transaccién de Cigna Salud -que durd tres meses- fueron Bustamante v Anibal Palma. Este
Ultimo estd a cargo de la oficina que tiene el grupo en Nueva York, en plena QGuinta
Averuda.

En tanto, la asesoria financiera sstuve a cargo de FIT Resaarch, mientras la transaccion fue
supervisada por el estudio Guerrero, Olives, Novoa v Errdzunz. “Lo importante de esta
operacién -comenta Bustamante- as gue fue realizada con una gran empresa americana,
que no opera ni hace negocios con cugiguier tipo de inversiontsta”.

Los pasos que vienen

Con la adquisicién de Cigna Saiud, ¢l grupo de emprasas Inverlink da trabajo a 2.500
personas, tiene una cartera de clientes cercans a las 500 mil personas, cuenta con un
patrimonio de unos 5G millones de délares a valor libro, perc con un vaior comercial de 20
millenes de délares. Elfo, sin inciuir fas empresas de tecnologia, las que aportan otros 50
millones.

Para este afio, el grupo proyecta utilidades cercanas a los 4 mil millones de pesos y 12 mil
mitlones para el proxime, Este salto se explica por la caida de los pasivos, algunos de los
cuales adelantaren sus pagos este afio, v ai hecho de que al estar mas consolidados, les
permite ir recogiendo utilidades de todas las empresas,
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El area de sarvicios finantieros -segun Bustamante- estd absoiutamente consolidada,
faltando sdio la conformacién de un banco. Tems que no esté det todo congelado.
Monastario explica que sstan yendo paso a paso: “En nuestra cabeza estd el tema, puede
ser gue pidamos una licencia este afio o &l otro”, recordando que cuando retiraron Ia
anterior solicitud “eran las slecciones v seguia una segunda vuelta. Como sa sabla due el
superintendente cambiaria, todos los bancos retiraron su licencia. No hay otra razén”.

Mientras tanto, les fuerzas estardn destinadas a consolidar las reas de pravision v salud.
En cuanto a Magister, el grupo estuvo trabajando el afic pasado en la fusion con Planvital
(que hoy controla BSI, de Suiza), proceso gue se suspendid. éla causa? Béasicamaente, log
acuerdos no se pudieron concretar por diferencias en la valorizacion de las emprasas. Sin
embargo, podria venir un segundo acercarmiento, porgue -segin configencia Bustamante-
quedsd abierta la posibilidad de trabajar en ¢l medianc slszo alternativas de fusion, pero de
otra forma.

&Y ta alternativa de que los swizos vendan?, prequntamos, “Son apdones que ne se puader
descartar a largo plazo”, dice Bustarnante.

Hoy el grupo maneja unos mil millones de délares, un fondo con un tamafo que permite U
cierto grade de flexibilidad, £n este sentido, fa meta es genarar una AFP refarente, con
mucha experiencia en el manejo de foridos en el drsa de inversiones, perc que al mismo
tiempo sea capaz de demostrar un aklko gradeo de seguridad v de maneaic de riesgo en dicha
inversiones, "Mi expertencia de diez afios come regulador estd aportando w este tema”,
sentencia Bustamante.

Sin duda ei grupo se ha convertido en una buana presa para inversionistas axtranjeros con
interés en ingresar a Chile. De hecho; se rumorea gue espafioles v franceses estarizn
sondeando la pogibilidad de entrar a ta matriz.

Pero aso no as todo, también podrian hacer noticia sus empresas tecnoldgicas y de capital
de riesgo... io cual incrementaria en forma considerable el patrimonio def grupo.

El blindaje de Inverlink

La propiedad de empresas Inveriink estuve controlada en un comienzo por quignes hay 8ol
Sus sacios mavyoritarios. A medida que fus creciends fue incorporando a otros accionistas v
también cediendo participacién a los gjscutives. Hoy, la sociedad estd compussta por
Eduardo Monasteno & Ignacio Wulf (cada uno con el 30%). E! 40% restante estd repartido
entre Franasco Edwards, Evaristo Pafia, Enzo Bertinell, Cristidn Pizarre v los ajeucubivos
senior.

Con los afios, Monasterio v Wulf no sélo fusron abriendo s propledad de Inveriink, sino
también ellos se abrieron al mundo econsmico v financiero.

Sus asesores legales son el estudio Guerrers, Olivos, Novoa y Errazuriz; mieniras que el
ABN Amro Bank es con quien operan en materia de inversiones. También cuentan con la
asesoria econémica de Roberto Zahler v FIT Research.

El grupo tiene una oficina en plena Quinta Avenida en Nueva York que estd a cargo de
Anibal Paima, en la cual trabsjan cinco personas, dos de las cualas son ex funcionarios de |
Superintendencia de Valores v Seguros.

Danos tu opinion a | comeniarioe@eapital.cl
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Hace tiermpo que Eduardo Monasterio; uno de los duefios del holding de ampreasas
Inverlink, estd interesado en ingresar ai negocio bancaric. Sin ir mas lejos, hace un tiempe
tramitaron una solicitud de lcencia en la Superintendencia de Bancos, la cual finalmente
retiraron. Pero ahora, ol escenario s totalimants distinto. Monasterio ha crecido como loco
¥ quiere apostar. Dicen que en el tltimo mes se ha acercado varias veces & la genta del
Banco Sudameris para plentear fa posibilidad de adquirir su cartera y asi comenzar a jugar
en las pequefias lgas dei sistema financiero locai. Los sondeos se hicieron dados ios
cambios que la entidad registré en su propledad fuara del pals.

El Sudameris tiene una cartera rmavoritariaments de medianas empresas, con muy pocas
cuentas corrientes. Sus colocaciones alcanzan a los 90 mil millones de pesos, lo gue
representa una participacion de 0,3% del total y tiene un patrimonio cercano a jos 35
miflenes de dolares.

Danos tu opinién a : comentarios@capital.cl
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A fines del afto pasado el semblante de Eduardo
Monasterio expresaba la satisfaccidn de quien se siente con ef deber cumplido. A sus 60
afios habia abierts un buen espacio, estabs dejando una huella v habia levantado un
peguelio inperio financiere practicamente de 3 nada.

Era el mamento de apartarse de la agitacion de las finanzas v dejario todo en manos de su
nuevoes secies, Alvaro Garcla y Julio Bustamante.

En poco tiempo, ambes iograren introducir al grupo en los erganismos gremiaies
entregandole ese roce empresarial que le faltaba. B grupo cerraba nuevos deal, contratab:
asesores reconocidos en el munde de jos negocios, salfa pdblicamente donando 100
millones de pasos a ia Teletdn v estaba listo para coronarse con su Ultima rneta estratégice
tener un bance. De hecho, ademas de tomar contacto con el Sudameris, estaban
trabajando en sl proyecto de un nusvo bance, para lo cual Garcia y Bustamante habian
cofitratado a Kenett Gentile.

Tampoco dudaron en viajar a Espafia a fines del afio pasado para presentar el grupo a la
Caja Madrid, entidad financiera gue por mucho tiempo hs estado interesada en entrar al
tnereado chileno.

Todo iba bien. La compafila salia por fin de un mutismo de afios. Comenzaba a codearse
con ese mundo que je habia negado por mucho tiempe Ja sal v el agua, validando dudas er
torne a como Eduardo Monasierio habia iogrado levantar su fortuna,

Pergue no es ningun secreto que en o mundo de la boisa, de ia rueda... Monasterio era un
“aparecido”, que les estaba quitando parte de la torta gue por muchos afios habia
compartido un selecte grupo. Y aungue varias fuentes del sector dicen tener razones
poderosas para dudar de sus manejos, nadie a le hora de la verdad puede exhibir una
prueba ni se atreve a lanzar la primera pledra.

Por eso, cuando el doimingo 2 de febrero las paginas de E! Mercurio dieron a conocer la
querella presentada por el Banco Central contra la secretana de confianza de Carlos
Massad, Pamela Andrada, v el entonces gerente de iz Corredora Inveriink v accionista dei
grupo, Enze Bertinell, muchos de quienes por afios advertian que Inverlini ocultaba algo,
sonrieren v dijeron: “si, ne les podia dursr tanto”.

g

Lo que pasd en las dos semanas siguientes es archi conocido. En tribunaies comenzo a
analizarse la querella presentada por ¢l presidente del instituto emisor, qulen entre
grabadoras y micréfonos revelaba su decepcidn vy pesar luege que una persona de su
absobuta conflanza habla remitido sus e-maffs a Fnzo Bertinelli.

Comenzaba asl uno de los casos de delito scondmico mas controvertidos de la historia
chilena, tanto por sus alcances, como por el peso de los implicados v, por supuesto, por la
trama que tiene todos los ingredientes de un stperventas: dinero v poder, traicidn y

A santirmientos.
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Aparecia también el fantasma del quisbre de un grupo,

4
5

m

“desmargue” de Garcia v Bustamante

El grupo Inverlink se desmorona de a poco. No sdlo ha sido juzgado publicamente -pese a
gue el divectorio advirlid que se resarvaba el deracho de tomar acciones iegalas contra
quienes lesicnaran su reputacidn- sino que tambidn ha vivido un cisma al interior, entre 1o
socios, & pesar de los esfuerzos comunicacionales por demostrarlo contrario.

El viernes 22 de febrero fue un dia de sorpresas ingratias para Bduardo Monasterio Y s5uUs
sotios Ignacio Wulf (hermanc de la muer de Monasterio) v Francisco Edwards (casado con
una hermana de Garcia). Porgue no sélie tomaron conocimiento de la queralla presentada
por la Superintendencia de Valores y Seguros, que dio luces sobre un posible uso de
informmacidn privilegiada, sino que ademds se enteraron del desalineamiento de Garcia v
Bustamante, Efectivamente ios dos nuevos socivs v directivos les anunciaron en ia mafianz
que en esos mistnos instantes of abogado Davor Harasic, & nombre de ambos, estaba
presentando en ef Segundo Juzgado del Crimen otra querslla contra Enzo Bertinglll, Pamel:
Andrada v todos quienes resultaren responsables, porque “si bien estas aperaciones estin
referidas al area financiera del holding en fa cuai no participamos, ello nos afecta en nuest
calidad de accionistas de Inverlink, socciedad cuyo prestigio y valor se ha visto
indudabiemente afectado por las actuaciones Hlicitas materia de esta guerella”, segun indic
el ascrito,

Aungue ese libelo no fue scogido por & minisiro en visita (Juan Araya en resmpiazo del
titular Patricio Villarroel), y podria transformarse en una accién civii, el hecho mismo fue ul
baide de agua fria para Monasterio.

Cuentan que si bien casl se desmaya al enterarse, el hombre fuerte de Inverlink reacciond
con seranidad. Lo primero que hizo fue llamar al abogado del grupo (v tamblén personal)
Miguel Alex Schweitzer, en ese momento fuers de Santiago. £ asunto se estaba
complicando. Los otros socios se molestaron porque Garcla v Bustamante se estaban
apartando de ios lingamientos definidos por el grupo cuando estallé el escandalo. Los
asesores comunicacionales han insistido en designario “caso Bertinalli”.

Fuenies cercanas a ambos ejecutives indicaron que ta accién judicial fus gatillada por una
necesidad de desmarcarse de Monasteric v porgue, en cierta forma, “se sienten estafados

con todo lo que ha pasado”.

Para antes de esto, ia situacién interna va estaba compiaja, con “encontrones” frontales.
Garcia y Bustamante, apenas se enteraron de la noticia, ademés de plantaar la posibilidad
de que ei hoiding se hiciera parte en e proceso & través de Ia presentacién de una queralle
-lo cual ne tuvo eco entre fos otros socios- se dedicaron & defender sus aimnpresas {seguros
salud y pensiones) para que no se contaminaran con las operaciones financieras.

Ademas, ambos lfamaron a ia firms de asesorfas econdrmicas vy financieras Econsult, ligada
a los economistas José Ramédn Valente v Herngn Chevre. Desde el lunes 24 la consultora
estd elaborande un informe financiero de la situacion de ja cartera da s AFP v s compafiia
de saguros, pare efectos ds determinar aue no hubo uso de informacidn privilegiada. En
definitiva para demostrar que no hay ancmalfas. Luego de o decisidn de renuncia de Garel
vy Bustamants, estaba en duda si ta asesoria continuaria.

Asimistno, trascendio que Bustamante habia dado la orden de no hacer ninguna operacién
financiera con la corredora. Inverlink, pava avitar cuaiguisar vincuiacién. A ello, se suméd Ia
salida de Monasterio del directorio de Magster,

Por su parte, Inverlink ests trabajando con los auditores de siempre, no existienda adn
contrato con nihguna firma consultora externa.

El “tiro de gracia”™

La esirategia de Garcla y Bustamante fue més alié. El iunes 24 de febrero an la mafiana,
con ocasién de un nuevo encuentro entre fos socios, se repitié la misma ténica dei viernes:
molestia absoiuta por {a actitud de Garcla y Bustarmnante e indicios de un quiebre mminenie
entre los socios. En fa reunidn, los dos “disidentes” presentaron una propuesta a Monaster
y los dernds socios que deberia ser analizada con mayor profundidad el 26 de febrera, dia
an que todas las empresas del grupo tenian reunién de directorio.

La propuesta consistia en que Monasterio se retirara, se desvinculara del grupo, a travég d
ia venta a otros acclonistas,
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Y no solo eso. La idea era dividir al holding en dos. Una parte a cargo de las operaciones
financieras y la otra con los negocios de segures, salud y previsional. “Si Monasterio quiere
permanecer en la parte financiera aue lo naga, pero la idea &s que no tenga ningln vincule
de propiedad con [z otra empresa”, explicaba una fuente antes de gue se conociera la
decisién de Garcia v Bustamante de abandonar el buque.

Pero habia una interrogante que daba vueltas... Lguidn se atreveria a ingresar a una
empresa lastimada por el episodio? Las fuentes aseguran gue ls apuesia de los directores
disidentes era que si efactivamente se separaban las emprasss v se desvinculaban de la
marca Inverlink llegarian nuevos accionistas, o bien, serian vendidas a algun conglomerad:
Incluso se sefiala que Garcia y Bustamante (cada uno con e 2% de la propiedad) estaban
dispuestos a tomar una rmayor participacion accionaria en el nueve grupo v a buscar otrog
inversionistas.

Si la propuests no tenia buena recepcidn, Garcla v Bustamante tendrian una carta bajo la
manga: decirle a Monasterio que dejaban los directoros y la propiedad de las empresas, io
cual podria debilitar mas al grupe. Como dice una fuente cercana a los ejecutivos, “seria la
debacle, porque indirectaments se estaria dando la sefial que hay aigo raro”.

Y ello no sélo enturbiaria aldn mas i ambito penal de este caso, sino también el destino de
Inverlink, va que segun plantean ias fuentes, los bancos fes comentaron a ambos directivo
que mientras ellos estén ahi no se le cortarian las lineas de crédito a las empresas sanas.

Pero ese era sdlo ef comienzo de la historia, que parece ne acabar. Porque el lunes, luago
de la reunién de la mafiana y tras analizar en profundidad la situacion de! hoiding con el
abogado Marasic, Alvaro Garcia y Julic Bustamante decidieron terminar de raiz con el
asunto. La decision estaba tomada v &l martes por la mafiana se aprestaban a presantar
sus renuncias a los ¢argos de directores de fa Compafila de Saguros Le Mans -Garcis- v de
la Clinica Las Lilas, Isapre Vida Plena v AFP Magister, Bustamante,

La renuncia fue acornpafinda de ja decision de ambos de dejar & propiedad de Inverlink v
se produjo en una atmosfera de recriminacion. Los dos manifestaron que preferian irse
porque adernas de repudiar la conducta de Bertinelli, no compartian la pasividad de los
otros socios que rehusaron emprender acciones contra el ex ejecutivo v Pamela Andrada.

Las fuentes indican que los disidentas tomarcn la decision para dar una fuerte sefial al
mercado en cuanto que lo suyo no era un saludo a la bandera. Ambos se sintieron
tremendamente gmpeadas por las filtraciones desde el Banco Central a la Corredora
Inverlink.

El martes Garcia y Bustamante se estaban yendo con sentimientos de frustracidn asociado:
a que finalmente nunca sa cumplié el plan gque Monasterio les habia planteado cuando ios
“tenté” a unirse ei grupo. Seglin trascendid, Bustamante y Garcia enfraron como directore:
al grupo en abril del afio pasado, luege que Maonasterio les ofrecrera que se harfan cargo de
crecimiento del drea previsional, saiud, seguros vy el banco que estaba en carpeta.

La idea era que en dicierbre, cuando se hizo efectivo el plan de stock options que les dio &
cada uno 8l 2% de Inverlink, Monasteno dejaris los directonios y ia gestién del grupo, cosa
que no ccurrié. Segun fuentas cercanas a ios disidentes, ambos se sienten engafados y
usados.

Bustamante vy Garcla -segin los planes micales- se encargarian de contratar a los nuevoes
gerentes, de! proyecto de creacion del banco, Habrian alcanzado a contratar al ejecutivo de
Deutsche Bank de México, Kenett Gentile, quien ilegé a Inverlink hace poco con &l Gnico
propdsito de confeccionar el plan de desarrafio del banco. Pars allo también contaba con la
asesoria externa de Patricio Arrau, socio de la consultora Gerens. También habian tomado
contacto con Feedback para la construccidn de 1a rnarca & imagen corporativa del grupo,

Asi al triunvirato estaba definido: Garcia a la cabeza del Ares seguros, Bustamante del dra:
praevisional y-salud y, Gentile del banco.

omunicaciones casi cortadas

E! martes todavia no se sabia la posicién que adoptarian otros dos socios: Evaristo Pefia y
Cristién Pizarro, que poseen en conjunto cerca del 30% de AFP Magister, fa Clinica Las Lila:
¢ Isapre Vida Plena, es decir no directamente en el holding Inverfink. Pese a no salir de su
asombro por lo ocurrido, re han acudido & ia Justicia por su cuenta. S se sabe que Pizarro
le habria planteado su moiestia & uno de fos socios. Y se aspecuia que ambos podrian
unirse al frente de Garcia v Bustamante.

2ué papel juegan en esto Francisco Edwards e Ignacio Wulf? Bl martes era también otro
mistetio por resolver.
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Lo que no era un misteric es gue en el 4rea tecnolbgica del grupo estaba teniendo lugar
una estampida. Algunos de ios socios han pedido a Inverlink que salga de la propiedad de
Ultratech, Intralating, Saws v Woodlink, “Estéan fiegoiando con ellus, porque estan pidiend
que desaparezca el nombre de Inveriink, que se traspasen sus acciones para poder astar
més limpios para negociar, Lo primaro que hicleron fue sacar a Bertinelli del directorio de
Ultratech e Intralatina. Fsa es fa actitud de estas ampresas, decir cambien el rustro, ponga
otros nombres, Harmen a otra gente”, indica una fuente.

Asi las cosas, lo que resta son los desarrolios gue imponga el rinistro en visita titular de le
causa, quien probablemente iniciara sus actividades con una renda de deciaraciones.

En el secter financiers v el mundo de las corraedoras no se deja de rurmnorear que Bartinelll
ro operaba solo, que hay mas actores de! mercado que usaron ess informacion privilegiaa:
que la compartieron para sacar un provecho adecuado ¥ no usarlo en una sola
transaccidn... “Una caja de Pandora” como dijo el abogado Guillermo Ruiz-Pulido,
presidente del Comité Penal det Consejo de Defensa del Estado.

Porque varios desde ef anonimato dicen que ia informacion que conocia Bertinelli se regé
como “rumoras de mercado” para despistar a los fiscalizadores y no levantar sospechas, A
fin de cuentas, los “rumores de mercado” dan para mucho. Otros, més suspicaces, creen
que agul hay mucho todavia por descubrir, que falta investigar las operaciones
internactonaies del grupo, comandadas por Anfbal Palma Porce, ex funcionario de la SVS
ahora a carge de Inverlink USA,

Aun quedan muchos capitulos para conocer el final de ia historia.. .

Fe en el Banco Central

Mucho antes que se destapara el traspaso de informacion desde ei Banco Centrai a la
carredora de Inverlink, Eduarde Monasterio conté & Capitai, en dos oportunidades, que su
éxito en el mercads financiero se debia justamente a su apuesta a las cifras que entregaba
el Central,

-Fui pionero an papeles nominales... Yo venia de afuera y sabia lo que significaba un Bancc
Central. Creimos en su politica de controiar la mflacion v apostamos a que seria mas baja.
(Mayo 2001}

En la oportumdad sefaid que con esa politica compraba depdsitos a plazo del Citibank, a
32%, con un IPC provectado de 23% v una inflacion real de 18%.

-Esa fue nuestra principal apuesta, que nos produje utitidades tremendas, porgue la
fluctuacion de tasas de interés fue muy grande v la caida de inflacion también. Cada punto
que fue cayendo era generacion de ricueza... Desde marzo hasta Jjunio de 1998 jo Unico gu
nos preocupaba era qué fbamos a comprar. Adauinimes papeiss a tasas increibles Ggue no s
volveran a ver en 20 afios”. (Octubre 2002)

Llegd a ser tan experto en la materia gue mcluso la anterior administracion dei Banco
Centrai lo invitd a participar en giras v sermninarios,

Otro negocio de la corredora fueron los famosos pactos, que consistian en captar plata de
terceres, entre uno v 20 dias, contra entrega de un documernto an garantia, pagando
Intereses bastante mas altos que e} merqedo. Esa técnica, e significd a ia corredora
ganarse el titulo de “Timberlink”, aunque en aquella sntrevisia Monasteric se defendié
cuandoe se le preguntd en que invertia Inverlink para podar pagar un 80% mas:

-La diferencia no es tanta -dijo-. Fs uno de los tantos mitos. En la mess de la corratora
siempre hemos comprado instrumentos mas rentables -depositos a plazos de bancos v
financieras y cartera nominal, no en UF- y podamos pagar mas. Bl mercado sabe gue para
la crisis de liquidez, cuande ia tasa interbancaria superd ¢l 100%, nosotros érames (os
Unicos, o los que mas teniamos papeies nominales. {Mayo 2001)

La version del holding

Antonio Ydfiez es of gerente general del holding desde mucho antes del POFraze
del grupo. Un profesionat gue adhiere a sélidos valores vy que toma a sy cargo la
historia oficial def caso. .

En priver lugar, quisiera expresar, como gerenta genaral del holding, que estamos muy
preccupados por el dafic que especulaciones v rumores a nivel de opinidén pdblica han
causado a nuestra imagen”. La declaracién es da Antonio Yéfiez, gerente general del
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hoiding Inverlink, en respuesta el dia 21 de febrero a un cuastionarno enviado por Capital.
ejecutivo encarecié puntualizar la fecha de sus palabras posiblermente para cubrirse de los
desarrollos de un caso.todavia en pieno curso.

Yafiez hizo gran hincapié en su planteamiento: “Estarnos frente & un problema pais, donde
tanto algunos medios de comunicacién, como fuentes de distintas dreas lanzan opiniones ¥y
prejuicios condenatorios previos a los dictdmenas de la Gnica entidad que tiene, no sélo &l
poder sino la legitimidad para emitir juicio: los tribunaies de justicia. En este sentido,
hemos sido explicitos en aclarar que no aceptaremos excesos de opiniones. Es interesante
ver hoy que la mayoria de ias fuentes de mercado no se identifican. Eso nos da pie para
pensar que la informacién que muchos estén entregando, tanto a ios medios como al
interior del mismo mercado, no tienen asidero. Las opinivnas andnimas son poco seras,
hacen mucho dafio v formentan fa especulacion”.

~-dCudl es of dnimo en ef gripo a semanas de destapado ef caso?

-Cuando nos enteramos del caso Bertinelli fue una absoluta sorpresa para el grupe. Sin
ermbargo, como compafiia hemos reaccionado rapido, colaborando de ia forma mas
inmeadiata con las autoridades correspondientes.

~éSienten gue estdn pagando ahors cuentre pendientes?
-No hay cuentas pendientes. Le reitero gue somos un hoiding que ha puesto sus esfuerzos
en el desarrolio de sus empresas.

~ECreen haber cargade con el estigms def origen oscuroe?

~-Creo gue 230 es una mala interpratacién. A Fduardo-Monasterio se le involucra con hacho:
ocurridos en ¢f Chase Manhattan Bank Chile, en circunstancias gue durante la fecha en que
astos se produjeron, Monasterio era gerente del drea de Tesoraria de ia sucursal de ese
banco en Buenos Alres. De heche, as publica la carta (que le adjunto), donde ai
vicepresidente v garente general del Chase Argentina, avala no séio el pericdo donde
Eduardo trabajé con él, sino gue tambiéh ie agradece su aporte profesional a la entidad.
Ademas, le quiero recordar que Monasterio fue el primero en Instalar en Chile los sistemas
de puntas para las transacciones cambiarias utilizado en Wall Street. Los pioharos siempre
causan sorpresa.

~¢4 qué atribuyen que siempre ef grupe hays side mivads con recelo por parte de
mercado financiere vy del establishment?

-5i existiera tai receio de parte del mercada no podriamos Hevar adelante nuestros negocic
de manera exitosa, Tenga en cuenta que somos un holding que ha invertido an momantos
en 108 cuales otros grupos no han creido en ia economia chitena. Mo somos un grupo
tradicional. Somos actores niuevos en af mercado (12 afios), compuesto por profesionalas
provenientes de distintus ambitos. Si eso implica no pertenacer al establishment, entonces
estd en lo correcto. Yo creo gue habria sido de gran ayuda haber explicado paso a psso las
razones del éxito y crecimiento de nuestro holding, Evidenternente, ahora, an medio de
esta polémica, es dificil lograr Ja credibilidad que hubiésernos tenido en momentos en gue
las aguas estén tranguilas,

-Después de esta tormenta, dcbmo se recupera la calma y ba confianza en un
grapo?

-Justamente con io que usted dice, con confianza en la justicia, en nuestros empleados y
las ermnpresas que conforman el grupo. Nosotros jamas hemos utilizado informacion
proveniente del Banco Central. Fuimos los primeros en entregar los antecadentes
recopilados acerca de ios mails enviados al seflor Enzo Bertinelli por Pamela Andrada. Ello,
con ei fin de mitigar el wremendo dafio comercail v de Imagen gue se ha provocado al
grupo, antes de que los tribunales entraguen su veradicto. Somos gente optimista, Esta es
una caracteristica dal grupo. Hemos demostrado gue con una actitud positiva se togran los
objetivos propuestos.

~-EComo se ha visto afectads ol patrimonic del grupo con todo este?

-Hay que hacer una distincién entre el patrimonio del grupo v nuestros negocias.
Evidentemente, ¢f case Bertinelli ha afectado nuestro patrimonio. Como ya se ha hecho
plblico, tanto en la corredora de boisa como en la administradora de fondos mutuos hemo
sufrido una clara reduccidon en ias operaciones,

~éEs viable la corredora, ahors gue estd siends cuestionade por ef mercado vy gue
sus fransacciones han caide en forma gravitante?

-Confiamos en la viabiiidad de fa corredora. De hecho, Eduards Monasterio renuncid a su
cargo de director de AFP Magister para dedicarse activamante a3 esta empresa. La renuncia
se debié a que existe incompatibilidad legal entre la participacién en la AFP v la corredora.
Usted debe entender gue nuestra corradora no vive del dividendo de la Bolsa de Comaercio,
ni de gue jos clientes se acerquen por inarcia, Ofrecemos buenos productos v buenas tasas
Somos profesionales v puede que eso incamode a algulen, pero no a los clientes,
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Las derivadas del escandalo Corfo-Inverlink: Todo mat

Versidn 1

Es dificil concebir reacciones mas desafortunadas ante este episodio que las de las
maximas autoridades del pals. El manejo inicial de este caso estd larmado & quedar
consignado en los libros de texio sobre cémo convertir un problema grave pero puntual en
un problema de fa publica que alarmé a los ahorrantes, desmoralizé a los agentes
scondmices v dispard ta desconfisnza en ¢l rercado financiero local & riveles aun
sugerioras a los de Ia crisis del 83, desde el momento en gue ahora quedaron bajo

sospacha incluso los papeles de renta de fija.

Es muy lamentabie cuando ias autoridades tratan de apagar los incendios con bencina:

e No fue feliz ja imagen dei jarrén robado gue empled ef presidente de fa Repablica. Todo
abogado, todo economista, deblera sabar que el mercado de los bienes intangibles es un
poco distinto al mercade de los bisnes tangibles.

e No le hace bien al pals que ¢! renunciado viceprasidente de Corfo penga en entradicho

lms précticas de las mesas de dinero v ia maners en que se formalizan las transacciones

-~ financieras. Qjo, a diferencia de lo que ocurre en otros dmbitos -en e campo politico, en ia

S e tradicién burocratica, en la chdchara comunicacional, sin ir mas lejos- & mivel de maesas de
- dinero iz pafabra vale: Y estas operaciones no se hacen en notaria,

) -Las obligaciones de ias maximas auloridades dei pais -ei pragidents v sus ministros-

e obviamente comprenden el imperativo da veiar por la integridad del patrimonio fiscal. Pero
o . son mucho mas que ei Gran Capataz del Fisco. Porque también deben velar porla

[4/ . mtegridad de los activos de confianza v seriedad de ja ecoromia como un todo, sin los
cuales ningln mercado podria funcionar razonabiements.

B

g . v o e B E & Y S § . vl (TR .

La paralisis v el estupor del mercado

Puesto que los desarrolios del caso Corfo-Inverlink ponen en entredicho practicas, usos,
valores y lealtades sin ios cuaies el mercado financiero se vuelve una selva, muchas de las
reflexiones que se hacen en estos momentos los operadores financieros van en ia siguiente
direccién:

1} tas mstituciones no funcionaron: Con sus decdlaraciones las autoridades no sélo rio
dejaron funcionar las instituciones, sino qua ademas pusiéron en jaque el sistema de
transacciones. Quien debe decidir st Corfo paga o no paga no es al presidente sino |a
justicia. En un sistema donde los papeles cambian de mano varias veces en una misma
mafiana, los inversionistas controlan que la secuencia de endosos sea corracta v ue
particularmeante &l ditimo estd bien hecho.

2} El costo de la desconfianza: Abogados v analistas financieros estiman que este episodio
ha pussto en duda la credibilidad de ias regias del juego v eso tiene costos, muy
superiores & los 100 millones de délares. Esa cifra es alta, pero son 6.000 millones de
délares el patrimonio de los fondos mutuocs v 40.000 millones de délares el de ias AFP Se
trata del costo de ia desconfianza, que puede empantanar 12 operatoria del sistermna
financiero y dafiar & imagen internacional del pais, con un no descartable castigo en el
riesgoe soberang,

3) Industria cuestionada: E! manto de dudas tendido sobre {a cadena de pagos comao un
todo v en particular sobre Ia industria de los fondos mutuos puade ser de la mavor
gravedad. Ya hace un tlempo ia nominalizacidn dispuesta por el Banco Central SUPUSO
pérdidas gque dejaron cicatrices da irnagen en asta industria, pere la corrida de aportantes
supone costos muy supertores a 100 millones de délares para los fondos mutuos, (Por qué

&

mhtml:file://D\Clases en Universidades\Universidad de Chiie\Planificacion v Control...  04/03/2008




Kdnmeros
iores
corn toda i
formacidn
Gue usted

i 1o debit

mbtmi:file://D\Clases en Universidades\Universidad de Chile\Plauificacion y Control..

las administradoras de fondos no pagan el 100% de las cuolas v palean ellas despues con
Corfo? En la ndustnia saben que eso atenusria el costo de imagen, pero no lo hacen
basicamente porque pagar ahora dejarfa sin efecto los seguros que estdn comprometidos.

4) Efectos secundarios: Las aristas de este caso en el mercado financiero son infinitas. El
manejo de caja de ias empresas (basicamente a través de fondos mutuos) se pueds ver
ampantanado; las corredoras de bolsa chicas pueden ver carradas las lineas de crédito de
los bances al ser vistas como institucionas de bajo capital v débil respaldo; la operacion
general dei mercado se puede tornar engorross no pordue las mesas de dinero
virtuaimente necesitarén abogados y no opsradores en su funcionamiento diario, sino
porgue figuras como g del “cliente directo” quedaren profundamente lesionadas con el
impasse. Todo ello seguramente elevara los costos del corretale de valores, neutralizando
las ganancias logradas en ¢l pasado con los distintos ajustss al maercado financiero.

5) Urge una rapida soiucidn: Es de consenso en la industria gue las sefales erraticas
deben revertirse a la bravedad y la solucién debe sar inmediata, No se necesitan nuevas
leyes, sino que aplicar las normas existentes, ponar en linea a ias autoridades, velar por el
sisterna y no kratar de blindar a personas y actuar con criterio, particularmente en
sttuaciones oparativas de las superintendencias v los tribunates. Avudaria en esta
amergencia no seguir haciendo declaracionas temararias.

Danos tu opinién a : comentariss@canital.cl
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e las platos.

Por Robertoe Sapag

Cuenta la leyenda, que cuando en enero del 2000 of
ex superintendente de Bancos Erneste Livacic se pard frante & Eduardo Menasterio y le dijc
que "no” a su solicitud de barco se produjo un gallito que hoy es clave para poner en
perspactiva la gigantesca cadena de pecados de accidn v omisidn gue cometieron en los
Oitimos afios agentes pUblicos v privados da! sistema financierc y gue culminaron en el
flamado “escéndalo Inverlini”

{Por qué tan clave ese hito? Porque Livacie, gue se hallaba frente a la primera solicitud de
ficencia que se presentaba bajo la nueva Ley de Bancos (que lo obfigaba & fundamentar su
rechazo) habia decidido negar la entrada de Monastario & ia banca porgue en su opinidn ne
calificaba por “integridad”

¢Pruebas? Ninguna. Livacic sélo tenia en su mazo de cartas el antecedente de la multa al
Chase en 1989, por operaciones en que participd Menasterio, v los comentarios del mercac
Casi como biufeando, e dijo al socio mayoritario de Inverlink que o refiraba su solicitud o ¢
la rechazaba por ese motivo. Bl empresario alegd un rato, pero sespechosamente a los dos
dias retiré en silencio su solicitud...

Ala luz de ese hecho (conocido por la mayoria de los ejecutivos bien informados del
mercado; prueba de ello es que casi todos dicen haber dispuesto prohibiciones para operar
con Inverlink], llama la atencion que cuando todo e pais tanfa los ojos puastos en este
grupo, se metieran en la casa y se robaran el jarrén.

dQué pasd? El consenso es que en ios Gltimoes afios se produjo un relajamiento progresivo
muchas instituciones, 1o que denvd en una falla masiva de los controles piblicos v privado:
del mercado, un mercado que no hace mucho aspiraba a ser centro financiero internaciona

as canitaies

£

Los siete peca

e
WS

- Ulvidd su Password

Siets son, rmas ¢ menos, los pecados que ios distintos agentes consultados dentifican en e
“affaire Inverlink”, y que permiten dibujar con una relativa nitidez la génesis, maduracién .
secuelas dei caso.

El ejeccicio se hace pese a gue todos los corsultados pidieron reserva de su nombre,
amparandose en que no es bueno echar mas lefia al fuego ni enemistarse con la autoridad
determinados grupos.

iyt

&

1. iComeo! LNadie vio nada?

No se entiende cémo un grupo que tenfa entre sus $ocios a parsonas sobre las cuales habi:
sospechas, v que ademas venia regisirando crecimiantos anormaimente altos, no estuviers
en la mira de jos fiscalizadores. “Sinceramente no me explico, por ejemplo, como Impuestt
Internos nunca detecté algo extrafic en los patrumonios personales de los socios, cémo nur
nadie mvestigs el orgen de los intereses que debiaron haber declarade las personas que
operaban {sin saberio) con la corredora informai del grupo, como olras reparticiones
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fiscalizadoras no estaban en conocimients del rechazo de la Sdper de Bancos a Inverlink p
problemas de integridad, cdmeo nadie cruzd datos”, dice unc de los consultados,

Otro agrega: “me parece insolito que después de rechazada ia licencia para ef banco, nadic
reparara qua el grupo Inverlink comenz6 a comprar a destajo smpresas tan sensibles comu
un banco y & precios stper altes... $i pagaron como 27 millones de délares por L& Mans
cuando otros oferentes ia valoraban en 16 millonas. Pagaron come 5 millones de délares o
Cigna v a ios competidores iss daba negative. Comprarcn una AFP, clinicas, iban por nuev:
carteras de afiliados a tsapres, por otras AFP, v nunca tenian problemas de plata. Raro, éne
Raro, tarnbién, gue nadie, dentro v fuera del grupo, se preguntara nunca cémo ers posible
Cédmo puede ser que los socios que hoy se dicen inocentss nunca preguntaron por ei fonde
(origen de los fondos) para esas compras. (Quiédn suditaba?”.

i :
BOIC B

2. Un problema de character

Pero los palos son para lado v lado. Muchos se preguntan “qué pasd con los directores de |
empresas que operaban con Inverlink”, por qué aigunos disron a sus ejacutivos la arden
ne operar con el grupe v otros no hicieron nada.

“Quizés no es un pecado mortal, pero en muchas ampresas faltd criterio. Los gringos tiene
una cuestion discrecional gue flaman el character, Es decir, se paran frente a una contrapa
de negocios v le toman ei olor. Si no jes gusta {el character en ese face fo face, o tienen
dudas por el histonal) simplemente les clerran s pasada. Acé mucha gente se hizo la lesa
me atreverfa a decir que sablan que probablemante e trigo que tenian deiante no era muy
limpio”, dicen. ’

3. Mucho relajo en o mercads

Asi como algunos reprochan a los directores de las ampresas, otros sefialan que en los
niveles ejecutivos dei mercade de valores también se ha actuado con relajo en los Ultimos
afios. “Todos sabemos que hay una casta de operadores raros, muchos de los cuales han
tenido lios en ei pasado, que han sido despsdidos por cosas extrafias, y qug al final no se
sabe cdmo estén ahi. ¥ no sdlo estén, incluss sabemos gue son una espeacie de club que a
veces se junta a {oMmar unos tragos...”.

Tan real puede ser este problema, que en & mercado creen gue ia denuncia judicial de la
SVS a un ejecutivo de 1a corredora dei Scotiabank sard a la larga sdlo un primer eslabén er
la cadena de descubrimientos que se ve venir... De hecho, de los 12 pactos bajo la lups de
8VS, 11 corresponden ai BBVA.

Pero el relajo no se queda ahi, también habria problemas de auvtorraguiacidn. “Todos
sabemos que ias auditorias que nos hacen la bolsa v ia sutoridad son un chiste v hos
quedamos callados porgue es mejor, paro vendrs el dia an que nos pase algo y ahi
lamentaremos no haber detectado a tiempo los problemas. Toedos sabemas que es hueno
grabar las conversaciones de las mesas de oparadores, pero muches no o hacemnos {y vay
que lo lamentan hoy algunos que estan matidos en este lio de Inverlink}. Todos sabemos,
también, que an a lista de empresas de valores autorizadas hay varias aue nadie conoce
quiénes son v ahi estén... ojald que por ahi nunca reviente otro escandaic”.

Otros, mas directos, dicen que lo gue pasé con las corredoras C8 y Contreras, por donde
entraron los depdsitos cuastionados al sistema, el mercado no o olvidard faciimente, por
mas Justificaciones que den. Gue los papeles provinieran del fondo muiuo Inveriink Qualita
en liquidacion, a muchos no les parece suficients explicacién “y por eso después nadie que
operar con ellos. Tanto fus ei miado a hacerlo, que se vieron super complicados y hasta
recurrieron a la Fiscalia Antimonopolios. Pero esto no tiene que ver con monopolios, sino ¢
un asunto de confianza en sus procedimiantos”,

4. La imagen es todo

Un tema delicado ~mencionado por todos- es la enorme cantidad de personas ¢ institucions
aue al ser axhibidas por Inverlink comio ligadas @ ellos, contribuyaron a su blangueo de
imagen. “Monasterio ios uséd a todos, tanto como fo hacia con la carta del Chase que, segil
él, To liberaba de responsabilidad de las 1regularidades sancionadas en 19897,

En este biindaje de imagen, ei premio mavyor se lo sacarian Alvaro Garcia v Julio Bustaman
a quienes les atribuyen cierta negligencia culpabie: “no puede ser que estando ahi, no vier
nunca nada”. Garcla, en rodo cass, se ha visto mas complicado porgue una vez desatado e
temporal intervino en situacionas gue ls han salpicade, como la famnosa ilamada a Kaplan y
papel que le cupo una vez que se supe del no pago de 10.000 millones de pesos por parte
Inverlink Corredores de Bolsa  Le Mans e Inverlink, {o que origing un déficit patrimonial vy
que puede complicar a sus pensionados,
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Por eso, la ieccion -segin el msrcado- es que hay gue tener cuidado con quienas se trabaj
no solo porque escéndalos come éste pusden originar situaciones incémodas a gente
horesta, sino porque cuando alguien de prestigic entra a asesorar a un grupo como
Inverlink, eso crea un efecto en cadena que lleva a otras personas reputadas a entrar en e
Juego de blangueo de imagen. “Una lsccidn para Roberto Zahler, para Gerens; FIT Researc
Guerrero, Glives, Novoa y Errdzuriz; ABN Amro, Miguet Alex Schweitzer, v tantos mas”.

5. Corfo: el pecado mayor

No por muy dicho, hay que cmilirlo. Es que se trata de un pecado de marca mayor. "Lo de
tos procedimientos internos de Corfo rasulta ser una vergiienza, una payasada
impresentable”, dicen en la banca. Y lo dicer con rabia. “Cuasta creer qus alguien que
manejaba mas de 200 miflones de ddlares ganara lo gue ganaba Moya, no cabe en la cabe:
que manejaran ahi los depdsitos... 5i un depdsito a plazo ss io mas cercano del mundo a u
billete v ellos los tenfan casi sobre los escritorios”.

Para poner en parspectiva esta insélita falta de procedimientos, recuardan gue cuando los
bancos guardaban papeles en sus bovedas {hoy estén en e DCV) “habia dos o tres sefioret
con llaves distintas para acceder, nunca iba una sola persona. Ademas, operacionalmente,
jamés el que compra es el mismo que ejecuta. Bn Corfo se acharon ai bolsilio el ABC del
manejo de dinero y no tienan excusa, porque ia Contraioria les venia advirtiendo por aflos
que lo de ellos era una chacra. Gonzalo Rivas no tenia otra que renunciar, y creo que faltal
cabezas por cortar”.

B. Onerosa rabieta presidencial

Mencion especial recibié entre los consultados Ia decision presidencial de asequrar gue las
piatas robadas eran de Corfo y que se recuperarian. Mas allé de 1a peles de Lagos con
Eyzaguirre, Clarke y otros asesores, sl gustito -impresentabie, dicen, porque fue para salv:
la imagen de un pariente- salié caro, especialmente para 2 marcado de valores. Una
industria de fondos mutuos nuevamente sacudida, una corrida de mas de 2,500 millones d
ddlares en esa industria, la pussta en tela de juicic de nurnerosas institucionas de menor
tamafio, el trancaze del mercado secundario, el “corralito” de emergencia que hizo la SVS
(con 1a l6gica dei mal menor tras las paiabras presidenciaies), ste.

“El tiempo probé que esas pocas v enéroicas palabras de Lagos resultaron mas caras que ¢
robo mismo. Por suerte Eyzaguirre v Somerville salvaren dignamente la situacién®.

7. Falta de diligencia

“Massad y Clarke son estupendas personas, pero gue fallaron, fallaron. Ellos son libres de
justificarse, perc los cargos que datentan son demasiado criticos para el mercado como pa
darse los lujos que se disron”. Varios ejecutivos dicen que “el chute de responsabilidades
entre el Central v la SV5 que se ha visto en la prensa” no s6lo es un espectéculo triste, sin
que la confirmacion de que en este caso se reacciond tardiarmeante.

“Lo del descerrajamiento de cajas fuertes, lo de 1a orden amplia para allanar el edificio de
Inverlink, lo de la multa récord de la historia suena bonite, pero los 100 millones de délare
ya no estan. Monasterto tuvo tiempo para hacer lo que quiso, para entregarse con una calr
pasmosa, para dar entrevistas en la television. Acd lous fiscalizadgores Hegaron varias semar
tarde, v esc qgue la prensa las estaba gritando en su cara o que hablia gue hacer... otras
vecas heinos visto cudn importante es ia prensa para que las autoridades se muevan an es
pais”.

Respecto de la permanencia de Massad v Clarke en sus cargos se barajan infinidad de
tearfas, pero ahi estan. Massad estd hurmanamente afectado (fue muy notorio el dia que st
de la renuncia de Gonzale Rivas) y estd politicamente hostigado Incluso por su partido, per
dicen que se encuentra muy contento por como astd desempefiandose el Central frente a |
crists.

En Hacignda hay quienes reprueban como actud la SVS cuando recién comenzé ai caso, pe
otras versiones sefialan que Clarke tiene una buena base de apoye v que no habrd cuoteo
capaz de promover su salida. Se recuerda qus “él es de la mesa del PDC y alguien muy
querido por Adolfo Zaidivar... por algo en febrero su nombre soné para algunos cargos en
proyectado ajuste de rministros v subsecretarnios”.

iAh! Si hay algo que no ha pasado inadvertido en este caso, es que aun se desconoce el
paradero de la piata. Que se perdid en el intento da salvar al grupo, que {a bicicieta era tar
grande gue se hizo agus entre los dedos, que estd en cuentas secratas en paraisos
financieros, que estd en rmaietas... Taorlas sobran.
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Los mas malpensados, sin embarge, dicen que Monasterio estaba sospechosarmente trangt
cuando se entregd. “Ei tipo es habil en esto de las platss, asi gue yo no pecaria de ingenuc
Si es verdad que usé parte de la plata para salvar ia situacién, iguat los nGmeros no
cuadran... Hasta 40 6 50 miliones de ddlares se pueden habar pardide, pero no 120. Una
parte se debe haber ido en sobreprecios pagados por empresas, oira an aceitar la magquing
de contactos en emprasas s institucionss, pero lo gue haya gastado ne surna 120 millones
ddlares”.

Y mas de alguien comenté a Capital con suspicacia: “qué raro que cayera tanto el délar un
dos dias después que se entregé Monasterio... éNo seré que esa dis salidé del mercado un
poder comprador?”. Y no sélo eso, dicen gue importantes empresarios del mercado de
valores habrian comentado hace unas semanas {0 extrafio que resuitaba ia virtual
desaparicién de ios billetes de 100 délares de las transacciones en las casas de cambio...
iSerd clerto?

Alvare Clarke
"Estamos tranguilos”

&1 superintendente de Yalores y Segures dice que se efectusren fas acciones
preventives gue correspondés.

En ef 0jo de un huracén que no tiene para cuando
%termmar, el superntendente de Valores y Seguros
fija los criterios con gue actuaron, estan actuando
piensan ssguir desempafdndose en este caso.

Clarke hace una positiva evaluacién dal accionar d
la reparticion v, de paso, hace ver que la tigazon d
grupo Inverlink con personas y entidades reputad:
pudo ayudar a su legitimacidn, ganando espacio ¢
maniobra en &l mercado.

-£Qué evaluacidn haven del accionsr gue ban

-Muy positiva, Ha sido desbaratada en un plazo relativamente corto una organizacion gue
cometié delitos e ilicitos afectando a distintas entidades. Esto en parte se debe a la buena
coordinacién que hemos tenido con los Tribunales e Investigaciones, que ha facilitado el
proceso y hoy los integrantes de ese grupo estan practicamente todos procesados. Por otre
tado, los costos a nivel de suciedades fiscalizadas se controlaron relativamante bien. B
problema mayor se sitla en las eperaciones clandestinas v en los fraudes a las institucione
publicas.

~éSe pudo hacer algo “ox ante”?

-Hubo diversas actividades preventivas v de fiscalizacion en seguros y valores, donde
detectamos irregularidades que fueren tratadas segin los procedimizntos que la ley dispor
La SVS sobre aso ha entregado informacidn detallada a la Comisién de Hacienda del Senad
Particularmente, en el caso de Le Mans, s& hizo un seguimients esirecho desde que Inverti
entra como socio. Siempre hubo fiscalizacion, pero era imposible prever que existia
paralelamente una organizacién clandesting, una financiera v una corredora informat, lo qu
hoy esta esclarecido v con las respectivas quereilas presentadss.

~dConocian los rumores gue siempre hubo sobre Inverfink?

-Siempre se tuvo sospechas, sin embargo sus empresas operaban en ei mercado y para es
necesitaban muchas contrapartes. Las reiaciones histéricas de Inverlink abarcaron a una
enorme cantidad de entidades piblicas y privadas. En consecuancia era un participante
maés...

~éLa Higazdn con numerosas personas y entidades reputadas puds ayudar a su
insercidn al club?

-Visto con ef correr del tiempo v fa perspectiva que da conocer a fonde lo que ha pasado,
probabiemente eso ayudo a iegitimar un grupo sobre el cual slempre se tuvo
cugstionamientos vy eso pudo facilitar su relacidn con otros agentes del mercado.

~tLa SVE estd bien dotada para encarar este tpe de situaciones?

-Es rentable sociaimaente invertir en fiscalizacion, v desde ese punto de vista, seria eficient:
que esta institucion contara con més recursos. Por otre lade, hemos llevade a cabo un
proceso de medernizacién importante. Un aspecto clave de esto, es gue hace poco mas de
afie creamos la division de investigacién de mercado, que ha sido fundamental para
desentramnar toda la malla tejida por Invarlink. Eso ha faciiitado las cosas v ha ayudado a
desbaratar an un periodo de tiampo muy corto esta organizacian,
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En cuanto a los proceses de control, al mirar e problema se puede conciuir que buena part
de ello se arregla con una mejor admmisiracion de las nstitucionas afectadas por el accion
de Inverlink. Crec que ia Direccion de Presupuestos dio un pasc importants al dictar nueva
normas de inversion para el sector publico, y estay sequro que ia Corfo mejorara
sustancialmente su manejo financiero. Hay aue entender que el mercado de capitales supo
que el mejor administrador de sus recursos es unc risSmo, ¥ due aquel que gastiona
patrimonio de terceros tiene responsabilidades mavores, Por io tanto, cualquier regulacion
fiscalizacién es en subsidio de lo que hagan ios propios mversionistas que deben actuar cor
la debida prudencia.

~{Se regufere leyes?

-En ei dmbito reguiatoric hay dreas en que debiéramos avanzar, Una de ellas, de suma
importancia, es que 165 agentes que antren en este mercado cumplan con requearimientos ¢
integridad, es dacir, buena reputacién. Posiblemente otra ares nportante tisne que ver co
que la fiscalizacion considere no sélo la empresa directamente involucrata siio el
conglormerado en su conjunto para tener una visién de la solvencis del grupo. Asimismo, s
hace necesaric aumentar la capacidad de investigaciin e mtervencidn de la SVS ante even
extraordinarios que pongan en riesgo la confianza e integridad del mercado.

-Dado este caso ien qué posicién estd la BVS ante las auteridades de Hacienda?
-Estamos completamente tranquiles.

Abril, guerellas mil

Ef caso Bance Centrgl-Inverlink-Corfo promete tronsformarse of una tupida malla
de demandas, julclos y guerellas, Uns esgrima penal y comercial gue promete
entretencidn para rato o decenas de abogados. Por Sundra Burgos.

Lo que partié con una querella dei Banco Central contra Pamela Andrada y Enzo Bertinelli,
ha convertido en un oville judicial diffcll de desenrollar, en el cual ademés del destape de i
nexos del holding con el ex jefe de la mesa de dinero de Corfo, Javier Moya, ahora se ha
sumado un nueve frente: los vincuios de Inverlink con el mundo financiare, cuya punta del
iceberg serfa la denuncia de la SVS contra e ex gjacutivo de Scotia Suddmericano
Corredores de Bolsa, Guido Tirapegui.

Segln fuentes cercanas al pracaeso, éste serfa un nuave hile que podria golpear fuertament
a otras corredoras, dado que se especula que habria més “Moyas” v “Tirapeguis” en el
circuito. Eso se conocerd a madida gue ios bancos y corredoras gue hacian transfarencias ¢
Inverlink vavan presentande deciaraciones ante la 5VS.

Paso 5 paso

Sequn se cree, en los prévimos dias s SVS ~gue contrate al abogado Jorge Bofill para que
encabezara sus acciones legales-, ampliaria ias dos querelias que ya ha presentade: una
contra Paimela Andrada vy quienes resuiten rasponsables por ravalacion de informacion
privilegiada, v otra contra fos méximos directives de Inveriink por entrega de informacion
falsa y la creacion de una corredora paralela.

De esta ampliacidn se podrfan desprender nuavos delitos. iCudles? Un misterio... Sélo en |
préximos dias los tribunales tendrén conocimento de ellos. Lo concreto s que dentro de k
movimientos que lidera la SY3, se encuentra ef arnpliar su érea de investigacion fuera dei
pais para saber si hay algin camino que lleve a los cerca de 100 millonas da d6lares que
estén perdidos, y tamblén a olros “nombres” que podrian haber hecho da nexos para la
apertura de cusntas,

Fuera de ello, también se han configurado gusrelles da privados que se visron afactados pe
la corredora informal de Inverlink. A Ia fecha, han prasentade querellas Capredena (por
estafa) y la Mutuel dal Ejército y Aviacién (por apromacidn indabidz v ofros).

A ellas se suman las de otros ahorvistas, as{ como variadas demandas civiles e incluso dos
peticiones de quiebra, que de materializarse, podrian ser calificadas de quiebras
frauduientas, si la Fiscalia Nacionai de Quiebras, la junta de acresdores o ai juez de oficio,
solicitan.

Paralefamente, diversos abogados estén preparando la artilleria para nuevas querellas o
demandas civiles. Algunos de ellos representan a diversos fondos mutuos que se vieron
afectados por las operaciones de Inverlink v que a la fecha no se han querido querellar, va
que con ello estarian reconociendo gue fyeron victimas def delito vy, por tanto, arriesgarian
tener que sopartar los perjuicios,

También astd el caso de personas naturaies que eran clientes de otras emprasas dai holdin
Segun un abogado de I piaza, “en ¢f caso de Vida Plena estan todos los afliados cuya
cotizacidn fue aportada v que al demandar prestaciones o exigir reermbolsos la 1sapre no le
responda; o que bien decidan cambiarss de compafia v se encuentren con Giie SOn
castigados por enfermedades praexistentes que se gatillaron cuando cotizaban en Vida Ple
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Ellos serén victimas de una estafa grupal v que podria configurar una nuava guerella”.

En la compafila de seguros puede pasar otro tanto, porgue los contratos duran un afio. &Qu
ocurrira entonces cuando se produzea un smiestro?, cquién pagara?... es la gran
interrogante. '

Delite tributurio

Pero sin dudas, ei tema més complicado. que tendran que enfrentar Eduardo Monasterio y ¢
boys serd ia aventual configuracién de un delito tributario. De acuerdo al articulo 162 del
cédige tributario, sélo se puede querallar el director de Impusstos Internos o el CDE a
peticion det director dal SII.

Hay ciertos informaes que ha padido este orgarismo, por lo cusl todos estan atentos al
momento en que éste “se deje caer”. Elio traerfa importantisimas implicancias legales, no
sélo por ia penalidad gue tienen los delites tributarios, sino también porgue hay normas en
virtud de las cuales para poder obtenar is libertad, se dabe consighar un monto importante
por concepte de fianza v que, dado las cuantias gue tigne, muchas veces son impagables..
Basta revisar io que le sucedié s Feliciano Paima.

Danos tu opinion a * cementarios@capital.cl
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Mo 4

Por Roberfo Sapag

De no creerlo. Dos meses han pasado desde que el pénico se adueid del mercado, desde
que miles de inversionistas descubrieron con pavor gue sus recursos ahorradas podian
desvanecerse en un abrir v cervar de 0jos... Dos meses desde que se produjo una corrida
como pocas en-la historia del sistema financiero nacional v el sistera de fondos mutuos
desanduvo el ¢amino recorrido en cuatro afios. ..

Y aungue eventos internacionales v otrog escéndalos locales han echado aigo de tierra a ia
crisis gue represantd el colapso Corfo-Inverlink, la verdad es gue hoy guedan muchos
cabos por atar.

Pugsto en perspectiva, que hayan rodado ias cabezss de Carlos Massad y de Alvaro Clarke
resulta casi anecdético. Y claro, la salida de dos profesionales de reconocida capacidad que
se vieron saipicados por gl escandalo, no ha resuslio para nada ias debilidadas de fondo
gug develd este caso. £n efecto, a dos meses del terremaoto la plata sigua perdida, el juez
trabaja con enervants pausa {lo que desespera a ruchos an el sistema financiero), los
ajustes al mercado parecen demorarse por miedo a las regulaciones v, lo que es peor, la
teoria del jarron sigue vivita y coleande.

Saldo en contra

Jusé Ramén Valente, socio de Econsult, dice que aste caso esta dejando un saldo con
elernentos positives vy negativos, pero gue los segundos son claramente mas que los
primaros,

En [a columna del haber, Valente contabiliza ¢l que en muchas entidades de) sisterma
financiero sa estén reflotando con fuerzs las dreas de contraloria, procese gue se esta
realizando con gran profesionalismo, y sin anquilosar o burocratizar a las empresas.

Wy

Las empresas, aparte de revisar los poderes vigentes, estan monitoreando {os sistermas,
mirande acuciosaments a sus areas de tasoreria y diseflando procedimientos rigurosos.
Esto vale para todos, porque también fo hizo ef Ministerio de Hacienda con la Corfo v lo
estan haciendo también las empresas privadas”, apunta,

En la columna del debe, este profasional anota con maydscuias la actitud de las
autoridades con su teoria del jarrdn. Esa aproximacidn oficial al tema «dice- le impuso un
costo de 2.000 millones de délares a la industria de los fondos mutuos, un costo de
engrmes magnitudes que serd dificll de amortzar.

“El nivel de actives gus manajan hoy los fondos mutuos es equivalente ai que habla hace
cinco affos. Es cierto que se alcanzé un rapido acuerdo para contener la hemorragia, pero
ta parspectiva del tiempo revela gue eso fue peanut, porgue igual la gente pensd que podiz
perder plata. Y lo que es peor, se aechd por la borda el trabajo que se hizo por afios en
torno & la reforma al mercado de capitaies v que buscaba potenciar a los fondos mutuos”,
sostiene,

Pero 856 no es todo, a Valente le parece “insdlito que la justicia se pueda demorar lo gue
se ha demorado. Ademds, en todo esto hay visos de arbitrariedad, porque pareciera que
con las AFP y ios bancos se usaron diversos criterios, 5i ei tenedor final del papel as 8l
legitimo duefio, debtera serfo para ambos v eso debid defirirse rapido {a los dos dias) v se
han demorado dos meses”.
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Larnenta que esta incertidumbre sea alimentada por e gobiarno, que en su afédn de
recuperar ios dineros, mantiene vigents una tesis que “aun tiens atoradas las
transacciones de depdsitos endosables en el mercado, o que ha restado liquidez, Me
atreveria a dectr que misntras no haya una sentencia clara asta no va a astar cerrado v
normal”.

Jarron resucitado

Mas alld de diversas modificaciones regulatorias v ajustes operativos que se barajan, como
potenciar ei Depdsito Central de Valores {DCV), avanzar haga una supsrvision coordinada
de fas filiales bancarias y la posibilidad de perfeccionar el sistema de objacion por
integridad & quienss quieran ingresar al mercade, lo cierto es que [0 que més prescupa a
los privados es fa resurreccién de la teoria del jarrdn.

De hecho, los Gitimos acentecimisntos muestran gua Corfo esta empefiada en llegar hasta
las Gltimas consecuencias en su afén de recuperar los fondos que salieron de sus bévedas
producto del contubernio Mova-Monasterio. En Ia reclente conmemoracion del 64
aniversario de la reparticidn estatal, su vicepresidente, Oscar Landerretche, criticé el fallo
judicial que levanté ia precautoria sobre ios papeles en poder de las AFP y anuncié que lo
reclararian. En el evento, Landerretche aizéd ta voz v dijo “iPor supuesto que vamos a
apelar!”. La apelacién ya es un hechs, v tiene entre sus patrecinadores al Consejo de
Defensa del Estadao.

En el mercado de vaiores sus palabras provecaren indigestidén, Segin sus ajecutives, esta
actitud oficial, en parte potenciada por los eventuaies nueves procesamientos que el
ministro en visita Patricio Villarroel podria dictar contra agentes del sistema, lo Unico que
hace es seguir desconociendo que el tenedor final de un papel es su legitimo duefio, v qua
no le corresponde ravisar hacla atras toda ia cadena de endosos. Los mas alarmistas en el
sisterna bancarie incluse sefialan que se'podria terminar rminando la confianza de los
inversionistas v golpeando el nesgo pais.

Y mientras sigue abierto ¢} suspenso en este plane, ia prensa va anticipa nuevas
resofuciones que adoptaria ei Juez en su Investigacion. Se dice que a los ya denunciados
Gino Tirapegui (ax ejecutivo del Scotiabank} y Juan Pablo Prieto {dai BBVA) se sumnarian
otros funcionarios de corredoras, muchos de los cuales va han prastado declaraciones ante
el tribunal,

Si bien estos aventuales procesamientos ne debleran reprasentar cambios dramaticos en e
actual estado de situacidn, hay quienes crean que mientras mas personas del sistermna
privado se vean involucradas, mas fuerza gana la tesis de Corfo.

Cuentas pendientes

Pero las intrincadas ramificaciones de este caso no terminan aqui. Qiald que una vez gue
se aclare gquiénes son los legftimos tenedores de los papeles ¥ s¢ normalice ! sistemna de
pagos, se pudiera dejar atrés este episodio, 5in embargo, lo mas probable es que no sea
asi,

En efecto, todo indica gua quedarén pendiendo en al ambiente varios grandes temas, entre
elios ef paradero de los 130 millones de délares extraviados v si efectivamente Inverlink
aprovechd a su favor la informacidn privilegiada que recibié.

En torno al primer punto, se encuentran trabajande el juez Villarroel, la policia,
autoridades y, a solicitud de! magistrado; también lo haria ef FBL. Casas de cambio v
paraisos fiscales v financieros estén siendo ndagados, aunaua en este plano el dnimo en
general s pesimista.

En el segundo frente, la Superintendencia de Vaiores v Seguros, con su recidn asumido

titular Alejandro Farreiro, deberd seguir cruzando la informacion que le entregd el Banco
Central v la que recogieron de Inverlink para establacer si los datos emanados desde ol

computador de Carios Massad fueron utilizados o no en operaciones de mercado.

Si se llegars a establecer esta situacion, lo qus se avecina es una avalancha de
reclamaciones de auiehes pudieron versa patrimomialmente afectados comoe contrapartes
de un Inveriink en ventaja.

En fin, como se ve, la cantidad de cabos por atar son innumarables v (as aristas del caso
mastimables. En el intertanto, los privados se mueven con cautela en tormo a ia necesidad
de introducir perfeccionamientos al mercado. En las siguientes péginas, el presidente de la
Bolsa de Cornarcio, Pabie Yrarrdzaval, v el presidente de ia Asociacién de Bancos, Hernan
Somerville, esbozan 168 oritenes con que estan trabajando,
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Por Javiera Moraga

Los chilenos tenemos mala memoria. Répidamente
nos olvidamos de los protagonistas de los

GIO6/2

= A - escandalos, o mas bien nos hemos ido

' \*«_\ e acostumbrande a que un nueveo ascandalo venga a T

| 7 desplazar al anterior en {a atencida de ia opinién versien

E - publica. R '

Pues Bren, ef case Corfo-Inverlink no es fa excepcitn. Durante el 2003, fue la novela
perfecta con una trama que entrelazaba dinero, intriga, pader, romance, traicién, robo. Un
) . escandalo gue freno carreras financieras y politicas de més de una decena de personas.
| Los principales ejecutivos de Inverlink se fueron a la cércal. Y de los dineros, ni hablar. Sin
o . embarge, en el otro lado de la trinchera quedaron los caidos en combate. Esos que pese @
o no tener responsabilidad iegal debieron dejar sug cargos. £l caso le costo la renuncia al
] presidente del Banco Centrai Carlos Massad v al viceprasidente ejecutive de Corfo Gonzalo
. Rivas. También tuve altos costos para dos socios que se habian itegrado hacia poco al
e 7 holding, el ex ministro Alvaro Garcia v el ex superintendante de AFP Julio Bustamante.
Lo increlble es que fos Involucrados con responsabilidad penal, como Ignacio Wulf, Enzo
) » Bertinelli, Javier Moya y Eduarde Monasterio, no alcanzaron a estar mas de un aflo en ia
- carcel, saliendo en libertad tras pagar unz fianza de 2 millones de pesos, irrisona en
T cornparacion a los dineros perdidos. Desde sntonces, cada uno na intentado rehacer sy vi-
. da, buscando nuevoes negocios o preocupandose de su defensa. En circulos lagales se
espacula que los invelucrados legaimente arnesgan penas que van hasta los diez afios,
aungue los abogados en general son optirnistas v creen que an &l peor de log casos la
condena no superara los cinco afios. Mientras tanto, en algo hay que ganarse {a vida...
Por eso Capital indagd en qué estén hoy algunos de sus protagonistas, tanto los procesado
como aquellos gue se vieron involucrados an esta trama.

Desde que Monasterio dejara Capuchinos en marzo pasado, tras pagar uns fianza de 2
millenes de pesos, no se ha guedado m un solo dia de brazos cruzados. Seqgun sus palabra:
lo perdié todo, no tiene ningln bien; ademnds, al szlir de ia cércel se separd de su mujer y
ahora vive en la casa de su hija Anita en Pefialolén donde comparie dormitorio y largos
ratos con su nieto de 14 afios. “El es un rockero de los buenos”, comenta.

Su wida ge muave an distintas direcciones. Por un lado administra una fébrica de helados Y
confites ubicada en Recoleta, de la cual prafiere no dar el nombre por temor a que se la
guiten al amige que se fa entregd para que lo ayudara. Lo cierto es que en esericia esta er
una fabrica de helados, pero Monasterio asegura que con éstos no podian pasar el invierno
asi que fue iea suya comprar una maquina de confites, cuya produccidn se vende en las
rmicros v & pequeiios comerciantes.

Por otro lade, no es raro verio por las tardes carninando por Manuel Montt, tranguiio, bien
vestido, aunque solitario. Sucede que alfi un grune de amigos le dieron un aspacio, un
escritorio v un teléfono para trabajar. Claro que tampoco revela quidnes son estos buenos
samaritanas. “Mira, yo soy un hombre gue mancha y complice a mucha gente {...) Me
encantaria decir en la oficing que trabajo, pero si se sabe v me echan vo los entenderia”

Eduardo Monasierio: Socio vy rostro de Inverlink
Entre una fhbrica v asesorias financieras

N

Y aun le queda tiempo para asesorias financieras. i, asesorias financieras. “Estoy
trabajando con clientes que tuve en el Chase, varics me han llamado porgus tienen
problemas financieros. Esto rme ha reportado bastante bien”. Asegura que tiene una decen
de cliantes, entre privados v empresas, basicameants pymes, va ous ese ¢s el nuevo niche
al que apunta Monasterio: ta industria. £ que asegura que no estd dispuesto a volver al
marcado de las corredoras. "Munca mas guiero volver a un mercado donde encuentro gue
ful Hnchado”, afirma tajante.

Pero pese a tener varios clientes, afirma que estas asesorias apenas ie alcanzan para vivir,
"No pueds cobrar demasiado porque es gente que esta mal, v por ahora son cosas minima

e
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de pago, por eso no saco mias de B00 6 BOO fucas al mes”. Esto ~dice~ lo abligard a vivir
mucho tiempo con su hija, su yerno v su nieto.

Por otro lade, Monasterio ha dado rienda suelta a su pluma y esté escribiendo un segundo
kbro. El primare -que alin no se ha publicado- daba cuents de su experiencia an el caso
Inverlink. “Este trata de mis vivencias, v en vez de sar algo real es algo ficticio, yo ne viste
rmucho mundo, sobre todo afuera”, explica.

Monasterio asegura quea fue victima deil chagueteo chileno. “Ei mundo entero queria
lincharme porgue era Ei Padrino o el Montesinos de Chile, pero a medida que ha pasado el
tiempo no tengo nada de Montesinas, ne me he metido con politicos ni nada, mi caso es
totalmente diferente, v eso se estd vienda”. Por otro lado, asegura que los 80 mil millones
de pesos o se van a encontrar jamds. "No los van a encontrar, ese dinero le perdi”.

Ignacio Wuff: Socio de Inverlink )
Ser realista, nada de proyectos pomposos

Pase a que ia idea de fundar Inverlink en 1991 nacié tanto de Ignacio Wulf como de
Monasterfo, v aungue hasta antes que sstallara el escandalo ambos controlaban el 80% de
holding en partes iguales, poco se sabe de la historia de sste ampresario originaric de
Puerto Octay. Para muchos no se trats de una astrategia, sino de un estilo de vida, va que
este ingeniero comercial de la Catdlica siempre fus de ily bajo perfil. En su curriculo
ostenta importantes credenciales comerciales, con una gran experisncia en el mercado
financiero nacionai. De hecho en 1978 trabajé para el grupo Comandari Garcia, como
ejecutivo del ex Bance Pacifico, dei que se retird cuando io comurd Carios Cardoan.
Muchos aseguran que ei caso Inverlink lo tiene devastado. Cuando lo contactarnos nos
Insistio en gue tenia un acuerdo con sus abogados de no hablar, v nos explicéd aue sélo
estaba preocupado de los aspectos del proceso. Lo cierto es que, hasta el momento, Wulf
es el Unico gue ha entregado sus bienes al sindico de quigbra Hermann Chadwick que ve la
liquidacién de los bienes de Inverlink. Se trata de un departamento &n 2 calle La Gioconda
-de unas 10 mil UF- v un jeep Honda. “No es bastante para amortizar las deudas pero es a
to que me comprometi hace un afio, v o curmpl {...} era lo unico gue tenia. Ademas, quier:
mostrar mi voluntad aportando mi colaboracidn por un lado v tedos mis bienas por el otro”
Hoy, Wuif no tiena casa propia, vive en Un departamento srrendado Junte a su mujer Natti
Werner, v es mantenido por sus hijos, ejecutivos con buenos puestos en el mercado.
Asegura que no estd amargado, “estoy recuperado de eso, hay que ser realistas v no hacel
provectos pomposos de nada porqus el momento actua! tengo que vivirio paso a paso”.
Cuando le comentamos que algunos de sus compafieros de Inverlink estén dedicados a lag
asesorfas, dice en forrna tajante: “as0 es asunto da aflos, =l ellos quieren tener una vida as
que la tengan asi”

Finalmente Wulf asegura que e pilar més importante ha sido el apoyo familiar: “Mire, teng
amigos que son de gran respalds, tengo & toda mi famifia que esta cien por ciento conmige
Y con mi seflora tenemos un matrimonio moy estable, muy segure v sdlido... ademas mas
adelante estaré jubilado”.

Alvaro Garcia: Ex asesor de Inverlink
iNuevo embajador?

Cuando estalld el caso Inverlink, ei ex ministro de Foonormia tomd una decisidn dificil:
renunciar a las filas del PPD. Garcia ara uno de ios hombres mejor evaluados al interior da
la colectividad, tenia gran empatia con la epinién publica, pers Inverlink se habia
transformado en una piedra en el zapato para el “partido de ias denuncias” e incuso
algunos correligionarios se tiraron en picada contra él.

Es que no hay que olvidar que en octubre del 2003, ef juez Patricio Villarroal -acogiendo
una solicitud de la Municipatidad de Vifia« lo proceso como complice de astafa. Sin ambarg«
al poco tiempo esto quedé en nada y el ex ministre fue totalmente exculpado.

Sin embarge, ha permanecido alejado de los asuntos partidistas. En el dltimo tiernpo, ha
circulado en forma persistente en los circulos concertacionistas el rumor ~recogido porla
prensa- de que podiia ser designado como embajador en Suacia, én reemplazo de Pape
Auth: Una plaza diplomética que no es menor, va que an Suecia viven 35 mil chilenos, Este
le permitiria a Garcla alejarse de todo tips de escandaios, v a futuro, guién sabe, hasta
podria volver a acupar cargos de relevancia plblics.

Julio Bustamanie: Ex asesor de Inverlink
Asesorias previsionales

El ex superintendente de AFP no lo pasé nada de bien tras el escéndaio Inverlink. Se habla
sumado al grupo poces maeses antes del escédndalo v si blen ocupé la presidencia de la
isapre Vida Plena vy la AFP Magister -ambas propredad del hoiding- no tuvo ninguna
responsabilidad legal en sl caso. ;

Asi las cosas, desde que estalld el escandalo Bustamante ha preferide trabajar
silenciosamente &n o suyo: ef terna de los fondos de pensiones. Pasa alrededor de la mitac
dei mes fusra de Chile, ya que estd trabajando para el Ranco Mundial y el BID en diversas
asesorias. Ademas, hace unos ocho meses se asocid con su arnigo Alvaro Clarke, ex
superintendente de Valores v Seguros -y.0C como é&i- para prastar asesorias en termas
previsionales, fundamentalmente a paises de Centroamérics, entre ellos Bl Salvador v
Republica Dominicana.

Bustamante ha declarado en varias oportunidades durante ef proceso, v pracisamente por
el tema de las asesorias internacionales, fue uno de los primerss en lograr que se le
levantara ei arraigo.
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Carlos Massad: Ex presidenta del Banco Central
Dos pasiones: lo drabe v la banca

Massad fue precavido. Antes de que estallars el caso Inverlink -donde no enfrenta rnguna
responsabilidad penal-, ef hombre gue ccupd por mas de siets afios Is presidencia del
Banco Central, decidid comprar un departamento en Pedro de Valdivia v lo acondiciono
como oficing, pars ser usada en case de “privatizarse”. Ahi estd hace mads de un afo,
comado, tranguile, v a sdlo tres cuadras de su casa,

Quienes creyeron que la primera opcién de Massad seria hacer uso de sus conocimientos
privilegiados convirtiéndose en un consultor top, se squivecaron madio a medio. Este
mngenierc comercial de la Universidad de Chile y master en Economfa de Chicage bused un
camino diferente. “Pensé que lo més aproplads era dedicarme a ayudar a los demas a
través de instituciones de beneficencia”, dijo a Capital en diciembre del 2003, Recibid
muchas invitaciones -entrs ellas integrar los directonios de los Sagrados Corazones v de do
institucicnes de monjes trapenses- pero lo que io entusiasmé fue sar parte de! directorio di
Colegio Arabe, para ol gue tiene un ambicioso proyecto de posicionamiento, tarea an la Gih
también estan Danial Yarur, Micolds Majiuf v Jorge Selume.

Pero era obvio que no pedia estar algjado mucho tiempo del mundo privade, Y también qus
recibiria tentadoras ofertas. Asf fue como en fabrero pasado, seis AFP v un grupo de
accionistas minaritarios de Corpbanca lo nombraron director de esta antidad financiera,
donde comparta silién junto a Alvaro Saileh, Carlos Abumohor, René Cortazar v Franaisco
Rosende, entre otros.

Y si bien se ha mantenide alejado de la esfera plblica, el 21 de julic Massad rompiéd su
sitencio, tras aparecer en un cornentario macro-econodmico de la Camara Chilena de la
Construccion elaborado por su ex colaborador en el Central, Felipe Morandé, donde incluse
opind sobre el rovalty.

Gonzéio Rivas: Bx viceprestdente gjecutivo de Corfo
Entre asesorias, papers y paltas

Al ex hombre fuerte de la Corfo no le quedd mas altermative que renunciar tras el escandal
de Inverlink y el robo de casi 100 millones de délares en papeles de esa corporacién
estatal. Si bien Rivas no enfrenta ninguna responsabitidad penal sstaba a cargo de la
mstitucion y no tenia mas opcion gue emprender Ia retirada. “Yo entend! gue como jefe de
servicio tenia la responsabilidad politica”. Ademas, sunque estaba an ese cargo desde
antas,; se trataba nada menos que dal yerno del presidents Lagos.

Este hombre de 41 afios, con estudios en el Manuel de Salas v Ia Universidad de Chile, se
ha mantenido silencioso tras el impasse, un hecho que o sigue complicando, sobre todo
tras el informe que sacd la Contraioria al respecto. Esie organismo le acaba de imponar un
multa de 500 mil pesos aiudiendo a que Rivas no habria supervisado adecuadamente a sus
subalternos. Ei asegura gue no se quedara de brazos cruzados v que apelara.

Cuenta gque ho s¢ ha topado muche con iz gents involucrada en el caso, excepto con Alvan
Garcia con quian s& encuentra a veces an Tunguén donde ambos tienen cass. Desde gue
dejé la vicepresidencia de Corfo, Rivas se “privatizd” v no se gueja para nada. “Al principlo
mi preocupacién era coémo iba a parar la olla (tiene tres hijos: de 14, 12 v 8 aflos),
entonces inmediatamente ful armando mi curricuio”. Desde entonces Ias ofartas o le han
faltado. “Las cosas comenzaron a aperecer de a poco, He prestado algunas asesorias al
BID. Me tocd ir a Trinidad & Tobago y a Parl, basicamente trabajando en ios fondos de
montaje de desarrollo tecnoiégico v asocistividad empresarial”, expiica.

Ademas, Rivas se hizo carge del drea aconomica de Chile 21. Y pasa la mayor parte del dia
en una oficing de la Cepal, donde colabora para ef desarrollo dei informe bianuat del PNUD.
También ha realizado una serie de asesorias en el mundo privado, v a la vez ha dado riend
suelta a su pluma, ya que estd escribiendo papers y columnas.

Y por Glimo, estd su vita empresarial. Bs que Rivas tiene -junto a sus socios Alvaro
Briones, Tonci v Teresa Tomic, v Sara Cabrera- 20 hectéreas de paltas organicas, cuya
primera produccion saidria este aflo.

Como se ve, al hombre no le ha faltado actividad.

Danos tu opinién a © comentarios@oapitalcl
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Corfo-Inverlink o tiene todo para ser una novela
parfecta: dinero, intriga, poder, romance, traicion
y robo. Un escandalo pocas veces visto en Chile,
que le cosio la salide ai presidents del Banco
Central, al superintendente de Valores vy Saguros y
ai vicepresidente gjecutivo de ta Corfo. Una bomba
Gue remecid ¥ salpicd al sistema financierg chilene,
gue vulnerd sus controles v desmoroné un grupo
econdmico, pero por sobre todas las cosas, que
hirid las confianzas,

Con diez meses de distancia, cuests creer todo lo nuz pasé a partir de febrero de este aRo,
en que un mail shcendit las alarmas v dejé al descublerto que ia secretaria de Carlos
Massad, Pamela Andrada, estaba traspasando mformacion al gerente general de la
corradera del helding Inverlink, Enzo Bertinelll, desde e proplo computador del presidente
del instituto emisor.

El tema, por esos dias, lejos de cweunseribirse a un affaire entre dos personas, puso una lu
roja en ej mercado. Los ojos se velvieron entonces al imperio que a contar de los 90 habia
construido Eduardo Monasterio, un ex ejecutive de Ia banca en Argentina que con apenas
300 mil ddlares habia edificads un holding con negocios ds corretaje v fondos mutuos,
duefio de Isapre Vida Plena, de Clinica Las Lilas, de AFP Magister v de la corredors de
seguros Le Mans. Y no sélo ago. Un empresario que pese a los resquemores de sus pares,
se hablia abierto paso v habia logrado incluso corporar a sus filas, en calidad de socios, a
dos connotados ex personeros de gobierno: Julio Bustamante vy Alvaro Garcia.

Pese a las excusas de los primeros dias, ol error de Andrada le costd muy caro a Inverlink.
El ruido pronto se transformd en una crisis de liquidez en ef grupo, que lo llevd a hacer sus
dltimos intentes por salvarse de la debacle. Fue en ese momento, a comienzos de rmarzo,
cuando el engranaje que por afios le habla dado tan buenos frutos -y espectaculares
rentabilidades- io precipits definitivamente.

Por afios, Invarlink habia operado una bicicleta financiera que incluia al jefe de Tesoreria d-
la Corfo, Javier Mova. B ejecutive le entregaba depésitos & plazo de js entidad estatal por
un plaze determunado, que fuego eran utilizados por & conglomerado comeo garantia para
levantar dinero fresco en i mercado. A esas alturas de la nistoria, v en medio de un
colapso provocade por el retire de inversiones de parte de ios ahorrantes, la cadena se
trabd. LEf resultado? Corfo perdié papeles por un monto cercane a log 126 rilllones de
délares.

La confusidn, en ese momento, fue total, v coincidié con las palabras del presidente de ia
Reptblica, que puso sobre ia mesa la ya famosa teoris del jarrén perdido. La industria de
tos fondos mutuoes sufrid una sacudida de proporciones, en pocos dias se produjo una
corrida que algunos calculan en unos 1.500 millones de délares, mientras sobra el mercadc
cafa un fuerte cusstionamiente. Ui acuerdo entre ia Asociacién de Bancos v el ministro
Eyzaguure logrd apiacar los dnimos v deid entregade a los tribunales determinar quién hac
i@ pérdida por ins depbdsitos de Corfo que circularon sin vergienza.,

Nada habfa funcionade, nt los controlas, ni la autorregulacidn... nada. Como si fuera poco,
pars evitar el cobro de los papeles perdidos, ef gobierno habia pedido una medida
precautona ante el ministro en visita designado para el caso, Patricio Villarroel, un paso qu
enfrentd @ la autoridad.con el sistama financiers en su totalidad v dejo al sisterma atrapado
en un corralito momentaneo.
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Faro bueno, tras el descubriniento de una corredora informal de Inverdink y el
terinres sometimiento a proceso de Monasterio ¥ sus socios Ignacio Wulf, ei operador Eduardo
Tapia, Enzo Baertinelli v otros funcionarios del nolding, ademas de Javier Mova, a fines de
marzo s cosas comanzaron & calmarse un paca. Para & gobierno, no obstante, esto
estaba recién ampezando, basicamente poraue ahi comenzd su carrera por encontrar las
platas {0 el Jarron) perdidas. La ofensiva judicial, en todos estos meses, se ha desplegado
en Chile v an el exterior, v ha incluide una investigacién atin en curso de cuentas en los
bancos Pine Bank de Miami, Bank of New York v Banco de Chite, donde habrian do a parar
parte de los 120 millones robados a la Corfo.

A nivel local, sigue pendiente una solicitud de esa misma corporacion de aplicar un embarg
por 42 rillones de délares a ia corredora de bolsa del BBVA por su participacisn como
intermadiario en la venta de parte de los titulos sustraidos. Asimisma, contindgan pendiente
gcciones judiciales en contra de otras entidades financieras,

ia batalla judicial promete ser muy jarga. Por shors io Gnico gue estd claro es que el
mercado sacoé un par de buenas lecciones, renové las caras de sus reguiadores, ha
Intentado aumentar la suparvisién y los controles y se ha praccupado de hacer la autoeritic
correspondiente. Del quebrado imperio Monasterio queda cast nada, en parte porgus va se
han rematado algunos bienes, coms su accion de la bolsa, la AFP v ta clinica, v an parte
poraue es blen dificil que pusda renacer de sus cenizas.
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Inverlink: Acreedores de las mechas

El ambiente entre los acresdoras de Invertink estd de cortario con tijera. En el legitimo
ttente de cada une de elios por racuperar sus platas, han Hegado a decirse publicamente
las barbaridades mas grandes. Los mas chicos, como el Colegio de Profesores y la sociedac
de inversiones de los Pefia Pizarro, lo Gnico que guieren es que ! sindico Marcos Sanchez
deje fuera a la Corfo, lo que es obvio, pues se le adeudan m més ni menos que 85 mil
millones de pesos (106 millonas de délares). La Corfo, en tanto, viendo que la
Tecuperacion de sus plates peligra, estd usando todo lo fue estd a su alcance para no
perder su derecho & cobrar.

Ef problema es que de pagarle ia totalidad a Ia Corfa, los demas tendrian que conformarse
con fas sobras. Algo que obviamente, todes quieren avitar,

En eso estd shors ol sindico, tratando de ver guiénes les paga v a guiénes no. En esa
labor, no ha tenido muy buena acogida entre los acreedores. Principalmente Corfo, cuyos
defensares lo acusan de poco claro, de enredado y de estar manejando pésimo el tama de
las platas. Ademas, no.han dejado de criticarie -via prensa- la eleccidn dei estudioc de
abogados. 1Y era que no!, silo primero que hizo el estudio Aylwin fue imipugnar a ia Corfo
-el principal defraudado-~- como acrsador.

Asi, la Corfo ha empezado a hacer valer todas sus cartas. Como sacar a relucir una larga
lista de personas juridicas v naturales gue en el momento en que se descubrid al caso
Inverlink fuaron a cobrar sus piatas, y que en la desesparacién, Monasterio v sus hombres
no hallaron nada mejor que pagaries con los fordos de la Corfo. Entre ellas figura un
hombre que no calza mucho con ei perfil de Invertink Capitales. Se trata de José
Yuraszeck, quien a través de varias sociedades vinculadas a € v a sus socios -Prospecta
S.A., Prospecta Lida., Prospecta Minera, Comanda Uno, Comanda Dos y Santa Cecilia-
recuperaron 8 mil millones de pesos que tenfan en Inverlink Corredores de Bolsa SA.,
entidad auditada por la 5VS.

Con esos antecedentes, la Corfo paso al brimer fugar en esta carrera. Aunque todavia no
hay que cantar victoria, pues esta por verse si recuperard la totalidad de su plata. La
reciente venta de la Clinica Las Lilas, en 416 millones de pesos, dejd claro que las
empresas de Monasterio no valen mucho. Y pese a que todavia falta por vender ia AFP fa
Isapre, la compafifa de seguros y Plan Vital, es dificl que se Hegue al monto adeudado.
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Titulares
Caso Inveriink

* Corfo y Santander firmaron acuerdo

Fecha @ 1/8/2007 3:00:00 AM

i

La entidad bancaria pagard § 980 millones, equivalentes al

2 Tituiares vale vista recibido de Inverlink el 8 de marzo de 2003,
2 TiempoResi

® Empresas ,, . 3e g I . .
P A su fin llegé la disputa judicial que durd casi cuatro afios entre

# Economia la Corporacion de Fomento (Corfo) con Banco Santander,
# Finanzas luego de que el viernes ambas entidades firmaran un acuerdo y
® Opinién concluyeran que fueron victimas del actuar malicioso de
® Crénica terceros. Por ello, Santander mformd que considerard las
& Internacional acciones judiciales a seguir en contra de Inverlink En el
& Polfica arreglo, se establecid que la institucion financiera pagara a

Corfo § 980 millones, equivalentes al valor del vale vista
recibido de Inverlink el 5 de marzo de 2003, mientras que la
entidad estatal se desistird de las acciones judiciales que
mantenia en contra del banco. Asimismo, Corfo valorg la
conducta de Banco Santander “el cual ha tenido la voluntad de
reintegrar el dafio patrimonial que sufri6 el organismo plblico
a raiz de este episodio”, comumcd la entidad. En tanto,
Santander sefiald que “el obietivo de este acuerdo es evitar la
judicializacion indefinida de las relaciones de! banco con una
institucién publica en beneficic del pais y del sistema
financiero”. Por ello, en virtud de este acuerdo, las partes se
otorgaron total finiquito de los hechos relacionados con el
ltamado “Caso Inverlink”, con lo cual se dieron por superadas
las diferencias entre ambas instituciones. Bl litigio entre ambas
entidades se origino el 4 de marzo de 2003 con el pago de una
deuda, por parte de un integrante del grupo Inverlink, con
depositos. a plazo emitidos por el banco BCI a la orden de
Corfo. Sin embargo, estos fueron rechazados luego de que el
fiscal del banco, Gonzalo Romero, verificara que tenian
probiemas.
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® Caso Inverlink cumple cinco afios:
sus protagonistas repasan el
escandalo

3. 2/172008 5:00:00 AM

La Corfo perdis $ 85 mil
pillones, de los  cuales
solamente se han recuperado
$ 9.000 millones.

Equipo Diario Financiero En
enero de 2003, una letra L de
mas le costd mas de $ 85 mil
millones al Fisco v desatd el escandalo financiero mas
importante de los Gltimos afios en Chile. Todo comenzo cuando
Pamela Andrada se equivocé al escribir la direccion de correo
electrénico  del entonces gerente general de Inverlink
Corredores, Enzo Bertinelli -con quien habia tenido una
relacion amorosa desde el computador del entonces presidente
del Banco Central, Carlos Massad. El mensaje reboté v dejo en
evidencia que la secretaria le enviaba informacion privilegiada
Bertinelli, con la que éste gestionaba millonarias transacciones
y reiteradas estafas al Fisco. Atrds quedaron las portadas de
revistas y las fuces que producian cada una de sus maniobras
financieras. ;Pero cdmo hizo Inverlink para experimentar un
crecimiento patrimonial de un 13 mil Y%, de $ 205 millones a §
28 mil millones, entre 1991 y2003,y llegar a ser un imperio que
manejaba una AFP ( Magister), una compaiia de seguros (Le
Mans), la corredora de bolsa Inverlink, una Isapre (Vida Plena),
ung firma de factoring, tres administradoras de fondo mutuos
(Profit, Millenium y Qualitas) y Ia Clinica Las Lilas? EI
entonces operador de CORFOQ, Javier Mova, fue un actor
relevante en la triangulacién de papeles entre el organismo
fiscal y la financiera. La compafia liderada por Monasterio
solicitaba papeles de deposito prestados al operador de
CORFQO, Moya los sacaba del banco v se los endosaba a
Inveriink. La financiera vendia los papeles a tercerosen el
mercado, los nuevo “duefios”, a su vez, traspasaban los
documentos a otros actores. Una vez gue los papeles vencian,
el tenedor los cobraba, junto al capital e interés pactado.
Entonces, gracias a la informacién privilegiada del Banco
Central y los dineros obtenidos por las ventas de papeles,
Inverlink realizaba sus transacciones. Una vez descubiero este
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fraude, los hechos no sdlo alcanzaron una magnitud econdmica
-habia una Isapre, pensiones, seguros y clientes-, sino politica:
renunci¢ a la vicepresidencia de Corfo Gonzalo Rivas, yerno
del ex presidente Ricardo Lagos; el ex ministro de Economia,
director de Inverlink, Alvaro Garcia -quien tenia el 2% del
grupo-renuncid al PPD por su vinculacion con el caso. Julio
Bustamante, ex superintendente de AFP, quien tenia el mismo
porcentaje de participacion en la compafia, reenuncio a ella. Y
ese mismo mes de marzo fueron detenidos a los principaies
gjecutivos del conglomerado liderado por Eduardo Monasterio.
Futuro legal La Corfo perdio $ 85.000 millones. Para recuperar
esos dineros fue nombrade Oscar Landerreiche, sin éxito y a
pesar de que el ex presidente Lagos sefialéd que el caso era
como si se hubieran robado un jarrén, pero que se recuperaria.
De las pérdidas, sélo ha recuperado a ia fecha $ 9 000 millones
tras llegar a un acuerdo con Scotiabank, Pinebank v el Banco
Santander. Segun el fiscal de la entidad publica, Jaime
Arellano, durante este tiempo la estrategia judicial de Corfo ha
sido intentar recuperar los dinercs adeudados a través de
querellas penales a los procesados del grupo Inverlink y 26
demandas civiles a aquellas instituciones privadas que segun el
fiscal “se habrian aprovechado del dolo ajeno”. Junto con el
proceso judicial, durante estos cinco afios la Corfo ha
introducido una serie de cambios en su politica de inversiones.
De hecho, la entidad estatal licitdé la administracion de sus
inversiones y fos bancos ABN Amro y BCI son los encargados
de colocar los US$ 300 millones en inversiones conservadoras.
La otra causa judicial clave es 1a del Banco Central. El abogado
que lleva la causa, Carlos Cortés, sefialé que se constataron las
acusaciones fiscales y particulares por parte del Banco Central,
¥ que después del plenario se dictara el fallo. Sefialé que se
esperan penas de i5 afios de presidio efectivo, para los
principales acusados de! caso, Enzo Bertinelli, Francisco
Edwards, Ignacio Wulf y Eduardo Monasterio. Ademas, penas
menores para Pamela Andrada y ios contadores involucrados
en el desfaico.
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0L Titulareg~owe=
Eduardo Monasterio a cinco afios del escéndalo

* “Todavia creo que Dios me hara

justicia”

Fecha . 1/2008 3:00:00 A

Vive decentemente, no le pide nada a nadie. Perdi tode,
pere pasé muchos afios de mi vida viviendo muy bien.

Andrés Kattan Abusieme Pensar en Inverlink es pensar en
Hduardo Monasterio. Atras quedaron las portadas de revistas y
las luces que producian cada una de sus maniobras financieras,
las cuales terminaron con la crisis financiera mas importante
del Gltimo ttempo en Chile, Bl mismo Monasterio asegura que
esa parte de su vida ha muerto y que ahora sélo busca la
tranquilidad y el resguardo en sus seres queridos. El ex
presidente de Inverlink quiere que se haga justicia y se explique
por qué por parte de ctertas autoridades hubo tanto ahinco en lo
que €l llama “destruir" a su grupo financiero. -Al cumplirse
cinco afios del caso Inverlink, ,como se siente? -Sigo pensando
que fue terrible que hava perjudicado a otras personas. A la
mitad de la segunda semana que se supo esto estdbamos
sonados. Yo no quise ver que estaba mal, deberia haber parado,
no haberle pagado a nadie. Fueron doce afios, siempre dijeron
del explosive crecimiento del grupo. Duele perderlo, muchos
ejecutives mios me fallaron, casi todos me dieron vuelta la
espalda. -;Ha vuelto a ver a sus ex socios? -No tengo relacion
con ellos y me da pena. Juntos formamos esto v me da mucha
pena lo de Bertinelli y yo creo que €l lo unico que quiso hacer
era ayudar a la Pamela Andrada. Mas de la mitad era
pornogratia, lenguaje pasional v yo creo que quiso ayudar a
Andrada. -, Quiénes nunca io apoyaron? -El personal nunca me
fallé y bueno unos cuantos gerentes. En cambio Alvaro Garcla,
que ahora me doy cuenta que ¢l estuvo negociando su salida
con la Superintendencia, yo le pedi que fuera a la Super para
que le dieran més tiempo a la compafiia de seguros. -;Usted
considera que Alvaro Garcia no se portd bien con usted v el
grupo a pesar de ser director? - Absolutamente, el huyo. En
ningln momento nos ayudé a mirar las cosas, éi las mira peor
que el mercado. Pensaba solo en salirse. No ast Julio
Bustamante, que se portd bastante bien. -;Qué busca de la

justicia? -La verdad. La prensa provocéd una corrida, pero fue

brutal la manifestacién del Banco Central v de Carlos Massad,
Yo creo que lo importante es como se desarmé un grupo
economico de 2.500 familias, sin mirario con ninguna lastima
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ni miramientos. ~,Nunca vic venir esta “persecucién” como
usted Ja llama? -A mi nunca me gustd pelar a nadie ni meterme
en la Sofofa. Tenia que trabajar y preocuparme de nuestras
propias empresas. -, Qué le produce pensar que puede voiver a
la carcel? -Pienso en eso, es un pensamiento que estd en tu
cabeza constantemente. Es saber cuando vas a morir y sin saber
cuando. El dafio fue tan grande al destruir tantas familias que
trabajaban en el grupo. - Siente que el mundo financiero esta
contento de que usted no esté? -Si. En ese momento me di
cuenta porque desapareci v deié un tremendo nicho de renta
fija, yo anestesié¢ bastantes AFP y compafifas de seguros, yo
tenia mi propio negocio interno. -;Sigue molesto por lo que
paso con UltraTech, Ia division tecnologica del grupo? -Fue
frustrante para mi. Nosotros a través de Alvaro Garcia
estabamos en conversaciones con Codeleo, si fo niega yo tengo
grabaciones en mi teiéfono donde me llamé en diciembre y me
dijo que venia de la oficina de Juan Villarzd v que habia un
acuerdo de US$ 70 millones al contado y lo demés
seguramente en royalty Si él quiere tener problemas y si lo
quiere negar esta grabado en el teléfono. Estabamos seguros
que terniamos un capital estratégico para fortalecer el resto de la
empresas. Su futuro -,Como es su vida hoy? -Estoy jubilado de
la AFP y de Estados Unidos, porque trabajé ahi muchos afios.
Tengo mi jubilacion'y de esas dos cosas vive. Me fue mal en la
fabrica de helados de mi amigo. Entraron nuevos socios y me
sacaron, dijeron que no servia, asi que alcancé a vender helados
un verano. Hscribf un libro sobre mi vida, curiosamente no
vendi nada, me ofrecieron hacer una publicidad pero no quise. -
(Cual es su rutina diaria? -El esirés y los afios hacen mella.
Desgraciadamente soy diabético v tenge una enfermedad al
corazon. Adentro de la carcel no quisieron creerme que tenia
un probiema al corazén y me mandaron al hospital de la
Catolica y yo les dije que estaba resfriado. Como estaba
resfriado me mandaron de vuelia a la cércel de la penitenciaria
y me metieron a un calabozo donde habia muerto el dia anterior
un enfermo de sida. ~,Es un hombre feliz pese a todo? -He
encontrado el amor incondicional de mis hijos v es muy
grande. Me visitaban todos los dias y ahi uno se da cuenta que
pierde el tiempo en otras cosas. La vida chilena es mas brutal
que en EE.UU; alla uno tiene su propia vida, aqui existe un
estrés tremendo. -,Como es su situacion econdémica? -Yo vivo
del sueldo de jubilado. Mis hijas me ayudan mucho, sobre todo
con mis remedios por mi diabetes. Vivo decentemente, no le
pido nada a nadie. Perdi todo, pero pasé muchos afios de mi
vida viviendo muy bien. Desde los 20 afios vivi como un alto
ejecutivo en Estados Unidos y Chile. -;A qué le teme en el
futuro? -Yo no quiero otra vez sufrir io que sufii y eso es no
volver a la carcel. En este pais es muy duro, aqui no se respeta
la meritocracia, el chaqueteo es muy fuerte. Inventan historias,
no pueden ver que alguien surja. - Considera la posibilidad de
rehacer su vida empresarial? -La vida es hermosa porque tiene
de todo, si uno piensa que uno tiene el destino seguro porque
tiene un grupo econbémico, estd equivocado. También se puede
pensar que porque ahora uno no tienen nada en el futuro
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también puede tener algo. Todavia creo que Dios me hard
justicia. -;Qué es lo que sigue en su vida? Yo no sé que me va
a deparar el futuro, nadie me ha ofrecido trabajo, nadie ha
hecho nada conmigo. Me gustaria estudiar letras o filosofia si
es posible. Mi intencidn es tratar de hacer clases y con eso
compensar {o que quiera estudiar
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* La nueva vida de Enzo Bertinelli

& . 172008 5:00:00 AM

El ex gerente general de Imverlink presta asesorias en
giversos sectores, menos en el financiero.

Daniel Gomez Yianatos Enzo Bertinelli cambi6 su Audi por ios
apretados viajes en Transantiago. También se olvidé de las
oficinas espaciosas. Diariamente toma el metro para llegar a su
despacho en Providencia, cuyo arriendo asciende a $ 130.000 e
incluye una secretaria v una sala de reuniones que comparte
con los otros inquilinos, a quienes no conocia antes. Sin
despegarse en ningin momento de su celular, presta
consultorias en varios sectores, menos ¢l financiero, del que se
alejo completamente después del caso Inveriink. Tras
abandonar la casa que tenia en Santa Maria de Manquehue, la
familia se traslado a un departamento arrendado, en calle Maria
Teresa de Las Condes. Como todos los Veranos, su esposa,
Angela Pefia y sus hijos Enzo v Florencia se han trasladado a la
casa que tienen en el condominio El Refugio, ubicado en el
sector de Lo Ovalle en Casablanca, comuna en que se conocio
la pareja. Bertinelli viaja todos los dias a la capitai y Angela, en
un Subaru Outback, lo deja y recoge en ia ruta 68. En marzo,
cuando fos nifios retornen a sus clases en el Saint George, la
tamilia regresara a Santiago. Este serd el Gltimo verano en El
Refugio. El matrimonio decidio vender la propiedad v ya han
tenido contactos con gente de la zona. El terreno, que
comprende una hectérea, fue adquirido en 1998 en
aproximadamente $ 12 millones. Si bien cuando estallé el caso
Inverlink se habid de una mansion lujosa, lo cierto es que se
trata de una casa de un piso, con cuatro habitaciones, piscina y
Jardin, pero nada ostentosa. En el mismo condominio viven su
hermane Italo, su primo Angelo (abogado del municipio) vy
también el juez de letras Wilfredo Orellana. Patricio Collarte,
quien fuera ¢l jefe de la mesa de dinero informal que Inverlink
montd ilegalmente, hasta hace poco también era su vecino, A
pesar de ser amigos desde la infancia y de que los une una larga
historia, tras el caso dejaron de hablarse. Collarte es sobrino
politico de Eduardo Monasterio, quien estuvo casado con su
tia, Ana Maria Lépez A su vez, Silvio Bertinelli, padre de
Enzo, conocié al entonces mairimonio Monasterio-Lopez y a
partir de esa amistad gestiond la practica profesional de su hijo
en el Chase Manhattan Bank. Collarte participa activamente en
el Cuerpo de Bomberos, entidad a la que,durante la bonanza de
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Inverlink, entregd, segin un mismbro de la directiva de la
epoca, cerca de § 90 millones para la renovacién de carros y
pago de deudas. Los Bertinelli en Casablanca Las compras que
Bertinelli realiza en el Gnico supermercado de la comuna
durante los fines de semana son seguidas con atencién v e
silencio por los casablanquinos. Nadie le reprocha nada. Los
Bertinelli son tan numerosos como los Buendia en Macondo.
Eso no significa que compartan mucho. Leopoldo Bertinelli,
duefio de la sastreria Gino y propietario del desaparecido diario
La Voz de Casablanca, cuenta que, si bien son parientes, nunca
hubo lazos con la familia de su primo Silvio, ni antes ni
después de Inverlink. Su hija Lucia, actual concejal de la
comuna, cargo al que postulo dos afios después del caso.
también se excusa bajo el mismo argumento. Lucia no gané en
las urnas, sino que reemplazé al edil Gabriel Undurraga quien
murié inesperadamente de un infarto. Olga Villagra, madre de
Enzo, goza del respeto de ia comunidad debido a su labor
académica. Tras jubilarse en 1998, abrié junto a Sonia Yanez el
colegio Santa Barbara de La Reina. Como el local se hizo
estrecho, decidio levantar uno nuevo, sin Yénez, v asociandose
con sus hijos Rosanna e ftaio. Gracias a un préstamo del Banco
del Desarrollo de San Antonic, que pagaran en 12 afios ¥
cuotas mensuales de § 2,5 millones, a contar de marzo operaran
en un recinto que les permitird implementar la jornada escolar
completa. Apoderados det colegio comentan que Villagra tiene
caracter fuerte y que por lo mismo habria separado aguas con
su antigua socia. Dentro de las particularidades de! Santa
Barbara, los nifios estdn autorizados a asistir a clases sin
uniforme los dias viernes pagando $400, recursos que se
destinan a un fondo para los mismos alumnos.

En qué estan los otros protagonistas del caso. .

Javier Moya, el "nexo" entre Corfo v el grupo financierc Dias
después de conocerse la filiracién de informacion desde el
Banco Central hacia Inverlink, Corfo reconocic el robo de
certificados de depositos y otros instrumentos por cerca de $ 85
mil millones del patrimonio de la institucion estatal. Uno de ios
involucrados fue el jefe de Tesoreria y operador de la mesa de
dinero, Javier Moya Cucurella, quien se entrego a ia justicia el
10 de marzo de 2003 al ser requerido por intento de estafa.
Confesé que su relacion con Inverlink comenzo en 1999, v
hasta 2003 recibio incentivos por cerca de $ 150 millones, Hoy
declara: “No me interesa hablar del tema porque lo tengo
olvidado” = Moya entrd a Corfo en 1987 v al momento dei
fraude pertenecia a la gerencia de administracion y finanzas.
Actualmente es profesional independiente v realiza asesorias
en diversos rubros. Pamela Andrada, la hebra que delat6 el
fraude Fue descubierta enviando informacion a los socios del
holding Eduardo Monasteric ¥ Enzo Bertinelli - con este
ltimo sostuvo una relacion amorosa-, siendo procesada por los
delitos de cohecho, infraccion a la ley informatica, violacién de
secreto y utilizacion de informacion reservada. Cercanos a la
ex gjecutiva. dei Central sefialaron que Andrada se encuentra
sin un empleo fijo y sdio realizando trabajos temporales, lo que
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le ha provocado mantener deudas con bancos y casas
comerciales, sin poder solicitar algan préstamo bancario.
Cuentan ademaés que la secretaria sigue afectada de artrosis
reumatoidea, enfermedad con la que ha debido lidiar desde 1os
aflos en que se destapo el caso.
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>_<H.o Clarke, ex m%mzim.s%im de Valores y Segtiros
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Gonizalo Rivas, m».somc_\mmamim efeciitivo de la Corfo. Manuel Cruzat, propietario de CB Corredores de Bolsa

Demanda presentada por CB Corredores de Bolsa contra Corfo y la SVS:




"El recurso interpuesto a fines de

| febrero en el 29 Juzgado Civil de

4 Santiago se centra en la negligencia
de ambos organismos que facilité

~—la.operacién de Inverlink

LAURA GARZON y BERNARDITA DEL SOLAR

nistro envisita Patricio Villarroel

toria det escandalo financiero mé4s bullado
cleladécada, estd lejos de termmnar. CB Co-
rredores de Boisa —ligada al empresatio
Manuel Cruzat— acaba de presentar una
demanda contra Corfo:y la Superinten+
dencia de Valores y Seguros (SVS) que
reavivard la batalla judicial desatada hace
cuatro afios por las operaciones del ex hol-
ding que lideraba Eduardo Monasterio.

E122 de febrero CBinterpuso en el 29 Juz-
gado Civil de Santiago una accién judicial
de indemnizaciSn de perjuicios —a la que
tuvo acceso El Mercurio— por $13.801 mi-
Lones (US§ 25 millones) contra ambos orga-
nismos estatales por actuar negligentemen-
te lo que posibilitd no sélo
que Inverlink cometiera el
fraude de US$ 100 millo-
nes contra Corfo, sino que
causd dafio patrimonial ala
corredora “al involucrarla
injustamente” en el caso.

CB fue una de las tantas
corredoras que comprd pa-
peles de Corfo que inter-
mediaba Inverlink y cuan-
do estall§ el escdndalo se
encontraban en su poder
varios de estos documentos. Sin embargo,
tras la acuciosa investigacién que realizé la
SVSnose le formularon cargos como sf ocu-
rri§ con otras corredoras de la plaza a las
que Incluso se sancions con mulfas.

En su demanda, CB argumenta que la
falta de rigurosidad del manejo comunica-
cional de Corfo y 1a SVS, en el caso Inver-
link, afectaron su imagen y credibilidad a
tal punto que debid paralizar el drea de
renta fija, clave en sus ingresos, y nunca
Volvi6 a operar en este mercado.

El recurso legal —patrocinado por los

"abogados Claudio Diaz y Rodrigo Zegers
del estudio Rivadeneira, Zegers, Diaz y
Cfa— es el primero que se presenta con-
tra Corfo y la §VS. Ambos organismos
siempre llevaron la ofensiva legal, a través
de una artillerfa de querellas contra los in-
volucrados en el tema Inverlink.

Las faltas de Corfo

Segtin se detalla en el escrito, antes de
estallar el escdndalo CB Corredora tenfa
utilidades superiores a los $ 60 millones
mensuales, contaba con una cartera de
11.000 clientes y hasta 2002 movfa cerca
deUJS$ 20 millones diarios. “Le habfa cos-
tado reposicionarse, pero le estaba yendo
bien. Era el renacer de Manuel Cruzat en
el mundo de los negocios, pero le dieron
este golpe y lo sacaron del mercado”,. di-
cen fuentes cercanas al empresario.

Por eso la artillerfa judicial se centra con
todo en la negligencia de Corfo en el con-
trol de su actividad de intermediacién fi-

ace poco mds de un mes, el mi-'

cerrd el sumario que sustanciaba )
por el caso Inverlink, pero la his-

La ede, ubicada en Apoguindo, guie afbergab

a-al

La demanda en sus 65
paginas revela, ademds,
nuevos antecedentes sobre la
estracha relacion entre Iriver-
link v funcionaros piblicos.

“Para inspirar confianza e

as de poder|det-pais y fo-
grar facil acceso a los recur-
s0s de Corfojel grupo lidera-
do por: Eduardo Monasterio
reclutd persanal del sector
publico a quienes integré.a
su plana ejecutiva y directi-
va. Ya es'sahido que en su
directorio participaban ef ex
miftistro Alvaro Garcfa'y el
ex stperintendenté Julio
‘Bustamante,i’ pero hay nom-

influencia enjlas altas esfe-

R B N
‘Nexos desconecides

bres nuevos gue se denun-
cian en el recurso presenta-
do por-CB Corredores de
Bolsa.

En1999, Inverlink contra-

“16.a Luis' Alberto Hernandez
“"Palimg, que.era directivo y

apoderado de Corfo, quien
flegaria a prestar decisivos
servicios para facilitar fas.
refaciones del grupo con fa
entidad estatal. En abril de

ese mismo afio, inspectores -

de fa SVS, encabezados por

- Rodolfo Echeverrfa, se insta-

faron por tres o-cuatro
meses en [as oficinas de
Inverfink -Cotredores. de
Bolsa para aparentemente

llevar a cabo una fiscalize
¢idn. Terminada esa actu
cién, Echevertfa deié 12 S
para prestar servicios ret
nerados a Inverfink en F.
dos Unidos. :
= Ademas, elsubgerent
AFP Magister —que pet
necia al holding—; Luis
Guillermo Diaz Marin, se
desempeiid hasta 1999
como operadot de lame
de dinero de la corredor
bolsa de BancoEstado,
posicidn en la que fe con
pondi6 participar en ope
ciones entre Corfo e Iny
link intermediadas por l:
corredora estatal,

LA DEMANDA revela
que Inverlink integré a su
plana ejecutiva a una serie de
ex funcionarios puiblicos.

desaparecido holding Inverlink,

nanciera, Si hubiera existido una fiscaliza-
cién interna adecuada, agrega la deman-
da, no se habrian colocado jHcitamente en
el mercado una serie de instiumentos, to-
mados inicialmente a nombre de Corfo,
provocando el dafio patrimonial a la insti-
tucién y, de paso, a CB Corredores.

“Todo lo anterior —detalla el docunien-
to— resulta agravado cuando las autori-
dades de Corfo inculparon directa e indi-
rectamente aCB Corredores de ser partici-
pe de aquellos hechos delictivos. (...) Esto
es la imputacién injuriosa hacia nuestra
representada.que no es sino victima ajena
a las maquinaciones fraudulentas de fun-
cionarios publicos y particulares”.

El accionar de Corfo —que en esos
afios encabezaba Gonzalo Rivas— tam-
bién fue cuestionado por la Comisién In-
vestigadora de la Cdmara de Diputados
que detalld 11 faltas. A esto se afladen las
auditorfas que hizo, en 1998 y 2001, la
Coniralorfa General de la Reptiblica que
detectaron fallas en el funcionamiento de
lamesa de dinero y en su control. Pero ka
entidad estatal no reacciond.

|

Co
Laidemandalya mds all4'y asegura que
losnexos con Corfo fueron clave paraen el
sustento-del ex holding encabezado por
Eduardo Monasterio. Desdé 1993 Corfo
:compraba instrumentos financieros al
grupo pero estos no ingresaban fisica-
mente a la entidad estatal, sino que los de-
jaba en “custodia” en Inverlink.

Bl holding vendia esos instrumentos en el
mercado y los vendfa para mantener vivos
susnegocios y adquirir nuevas empresas. El
logro de buenas rentabilidades se vefa facili-
tado porque disponfa de informacién privi-
leglada que obtenfa del Banco Central.

Las“culpas” de la SVS

Elotro “objetivo” de la demanda de Ma-
nuel Cruzat es la SVS que, en esos afios,
eraliderada por Alvaro Clarke. A Juicio de
CB Corredores, esta entidad actué con
“negligencia ofalta de servicio en su acti-
vidad fiscalizadora” permitiendo que In-
verlink perpetrara el fraude.

En el recurso legal se detalla que —tras
quedar al descubierto las irregularida-

des~ fiscalizadores de laSVS llega
hasta la sede de Inverlink y permitierc
circulacion de tos US$ 100 millones en
pésitos a plazo de Corfo. Fsta solo Pt
actuar a través de corredoras bancal
calidad que Inverlink no tenfa, perola
no se percaté porque no hizo un arq
fisico de los documentos.

Ademds, CB Corredores afirma qu
igual que en el caso de Corfo, funcions
de la SVS en sus declaraciones ptiblica
dudaron en mvolucrarla en el fraude.
SVS en su investigacién a las corred
en el marco del caso Inverlink exone
CB, pero fue tan fue poco acuctosa €
redaccién de los comumicados de pi¢
que quienes mnvierten en el mercad
valores pudieron entender que CB Cc
dores habfa sido objeto de cargos y sar
nada. La envolvieron en un escan
donde no tenfa arte ni parte”, dice el
gado Rodrigo Zegers.

Los dados ya estdn lanzados. Corfo
SVS tienen un plazo de 15 dfas hdbil
contar del 2 de marzo, para respond
demanda de Manuel Cruzat.

La enredada madeja de Inverlink

El caso Inverlink estallé a
fines de enero de 2003 cuan-
do se detect6 la fuga de infor-
macién en ef e-mait del enton-
ces presidente del Banco
Central, Carlos Massad. Los
datos eran enviados por una
de sus secretarias, Pamela
Andrada, al gerente de Inver-
link Corredores de Bolsa, Enzo
Bertinelli.

Las supetintendencias de
AFP y de Valores empezaron
a investigar al grupo Inver-
link, estableciendo que Andra-
da filtraba informes y andlisis
de mercados. Bertinelli y
Andradi fueron spmetidos a
proceso.

+ Patricio-Villagroel asumié
cotno ministro en visita para
investigar ef caso y la SVS
arremetid contra las empre-
sas de Inverlink.

En marzo del mismo afio,
queds al descubierto que el
jefe de ia mesa de dinero de
Corfa, Javier Moya, operaba
con Invertink documentos.
financigros de Ja entidad -
fiscal. Esta se querella por la
pérdida de US$ 100 millones.

Moya es declarado reo'y
Eduardo Monasterio, duefio
def holding, es detenido y
sometido a proceso por esta-
fas y sobornos junto a otros
ejecutives del grupo,

Acto seguido empezaron
ias renuncias. Dejaron sus
cargos el vicepresidente de
Corfo, Gonzalo Rivas, y los
superintendentes de isapres,
José Pablo Gomez, y de Valo-
res, Alvaro Clarke. En abril, el
sindico.de quiebras inicié fa
liquidacion de todos los bienes
de Inverlink para recuperar

parte de lo adeudado.

La Corfo inicid acciones
legales contra algunas corre-
doras hancarias que interme-
diaron papeles a traves de
Inverlink.

Tras permanecer un afio
detenidos, Moya y. Monasterio
quedan libres bajo fianza,
pero siguen procesados.

En septiembre de 2004, el
juez Villarroel sometié a
proceso a 11 funcionarios de
Corfo por el delito de negli-
gencia inexcusable.

En noviembre de 2006, e
Consejo de Defensa del Esta-
do (CDE) —antes lo habia
hecho el Banco- Central—
solicitan procesar por asocla-
cién ilicita a la cpula del ex
holding Inverlink. Ambas
fueron rechazadas por el
ministro en visita.

LIDER.— Eduardo Monasterio eva el duefio del grupo Inverlinl

manelaba una AFP, una isapre y una compafiia de seguros.

Este afio la Corfo activé su
ofensiva judicial y presentd 15
demandas de indemnizacién
de periuicios por US§ 55
millones contra mstituciones e
inversionistas que depositaron
dineros en Inverlink y que fos
retiraron poco antes de la

debacle de marzo de 200

En febrero, el ministro
Villarroel cerro el sumari
dicté acusacion contra k¢
procesados. El Banco Cet
y el CDE pidieron penas ¢
parten en 5 afios y un die
carcel.
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Caso Inverlink: Un proceso
que nuevamente
promete reactivarse

#En las préximas semanas, la Corte de Apelaciones estarfa viendo la
apelacion del Banco Central y del CDE de procesar a los ejecutivos de

Inverlink en calidad de delito de asociacién ilicita.

Més de cuatro-aiios han
pasado desde el estallido
del Caso Inverlink, y atin
contintan {0s procesos ju-
diciales 1niciados. por la
Corfo, el Banco Central y
el Consejo de Defensa del
Estado, contra los princi-
pales protagonistas-del
mayor escandalo financie-
10 de Chile del tltimo s
glo.

Nombres que quedaron
€n la memoria colectiva
como Pamela Andrada,
Eduardo Monasterio, Enzo

Bertineli y Javier Moya,
entre otros, protagonizan
una serie de demandas.
entre penales y civiles:por
cargos que van désde.so-
borno, fraude, cohecho,
uso de informacién privi-

legiada y malversacién de..

fondos.

Segtin fuentes ligadas al
proceso, el sumario de la
causa principal liderada
por-el Banco: Central por
uso de informacion confi-
aencial ya cerré, se dict6d

.acusacion (el Consejo acu-

s6 particular'y el Banco
Central se adhiri6 a la acu-
sacién) y en estos momen-
tos le corresponde a los
acusados contestar tales

.Imputaciones. Y en-las

proximas semanas, la Cor-
te de Apelaciones estaria
viendo la apelacién del

“instituto emisor y'el Con-

sejo de procesar a los gje-
cutivos de Inverlink en ca-
lidad dei delito de asocia-
cién ilicita, luego que ef
mnistro en visita Patricio
Villarroel no diera a lugar

Enlafotola At
“fachada de
las antiguas
oficinas del
holding
financiero,
Inverlink.-

a principios de-este afio
aplicar esta figura.
También a fines del pri-
mer semestre de esté afio
habré noticias.de cierre
de sumarios en 10s aproxi-
madamente cinco cuader-

En qué estan los protagonistas

del gran esc4andalo financiero

Eduardo

Monasterio Lara
Fundador y duefio.del grupo Iriverlink

Ef La figura central:del caso Inverlink.
‘estd reticente a discutir. su situacién
Ppese a que su aparicién en la prensa’pos
terior g} escandalo fue notoria. En bre-
ves palabras, explicé que ya estd jubila-
do: “vivo-de eso y cuando me laman:
para hacer asescrfas, las'hago”, &

En su tltima entrevista, dada en febrero
de 2006, explico que realizaba constiito:
Tias en empresas con problemas de quie-

bra.

Monasterio es llarnado el “rey Midas™de
un grupo financiero que, en su momen-
to, alcanzé fama de:“demasiado: bueno

lacorredora del grupo, donde se habria uisado esta

informacion.

iz Juito con Monasterio, Wulf fund6 en 1991 Ia
“empresa.Inverlink como ‘Agencia de Valores. En-
1992, el grupo se transforma en. corredor dé bol-
sa mediante 1a compra de-una.accién en'ta Bol-

sa Electrénica.

Ignacio Wulf-
Hitschfeld

"Ex socio-mayorita-
tio.del grupo

1 El ejecutivo
realiza actualmen-
te asesorfas finan-
Cleras, pero nada
fijo. Su defensa
afirma que la acu-
sacion de soborno
¥y uso de mforma-
cién del Banco
Central es una
“tremenda contra-
diccién”, ya que
Wulf no tenfa
nada que ver con

para ser clerto”, involucrado en opera:
ciones de factoring, la compra de :bo-
T10s Tusos-en 1998, la construccion -
mobiliaria en Perd, mversiones en Pa-
‘Yaguay y.en Argentina, hechos que re-

sultaron-en una.crisis financiera: de:
rededor de:US$.20 millones.
- Ald-crisis'se sumala debacle finan

‘a-de 1998./Esto ‘da lugar a.la famosa™~
triangulacién de dineros entre la corre-
dora y-consultora del grupo, y cumplir
7 asflas obligaciones financieras, “politi-

.- ca de salvataje” supuestamente acorda-
daen'1996. -

cuatro afosdel
do del'caso, Edwards':

J.ferenua‘derlps‘otros_,,prd

tagonistas; noesti:proces
sado:por:delito: tiibuta:

n0s que leva Corfo por el

| “manotazo” de alrededor

de'$ 85 mil millones en
documentos. Otro capitu-
10 dentro del caso es 1a de-
manda del 22 de febrero
de CB -Corrédores de Boj-

infracciones:a’ 1a’L

sa contra Corfo y la Su-
perintendencia de Valo-
res y Seguros (SVS) por
prejuicios-y negligencia.
El Conse)jo de Defensa del
Estado asumi6 la defensa
de 1a-SVS.

Enzo Bertinelli - -
Ex:gerente-general de
verlink Corredores:

Junto con Monaste-
ri0; Bertinelli'es; otro -
de ios‘nombres:mds’
conotidos. del: caso.,

‘Desconectado’de10s*:
medios; eliejecutivo: .

les; porilo 1aja4
Concepcidn:reguar:

s, & infraccién a la:Léy.de

‘Ley: del Barico’
“delito;de infracciona la

de mformacion privilegiada; .

Pamela
Andrada
Ex secretaria de Carlos

Massad en el Banco
“Central

-i Segln fuentes fami-
liares, Andrada se encon-
trarfa cesante y endeuda-
da, también imposibilitada
de solicitar créditos banca-
1105 después del escdnda-
10. Su defensa ya contestd
Ja acusacion por uso de in-
formacién confidencial
‘del Banco Central. Bl escri-
to todavia rio era ingresa-
do por la causa que solici-

ta la entidad ante Ia Corte de Apelaciones por asociacion ilicita.
La mala digitaci6n de I Jetra “I” en la direccién de unco-

Treo enviado el 30 de enero-de 2003 desde el computador de
Carlos Massad a Bertinelli, puso en evidencia el traspaso de
nformacién sobre tasas que realizaba Ia‘efitonces secretaria
de’conflanza del presidente del Banco Central. Andrada ha-
brig recibido dinero para costear un fratamiento médico.a cam-

biorde fa informacién.
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POR PERJUICIO FISCAL EVALUADO EN $ 4:000 MILLONES

SI pide 15 afios de cércel para ex ejecutivos

de grupo Inverlink tras cierre de sumario

i Este es el primer sumario cerrado por el juez
Villaroel, Io que le permiti6 al Servicio de
Impuestos Internos pedir las respectivas

penas de presidio.

Una condena de 15 afios
de presidio solicité el Servi-
cio de impuestos Internos
contra Eduardo Monaste-
110, Enzo Bertinelli, Ignacio
Wulf, Pablo. Shaffhauser y
Patricio.Reyes, la plana ma-
yor det desaparecido grupo
Inverlink.

La solicitud se basa en la
acusacién como autores de
delitos tributarios estipula-
dos en el articulo 97 (niime-
Y0 4 inciso 1° y niimero 5).

Este es el primer sumario
cerrado.por el juez que lleé-
va la causa, Patricio Villaro-
el, 1o que en cfrculos del SII
€s interpretado como.que
ya hay suficiente acopro de
Ppruebas para configurar las
primeras condenas ‘de este
emblematico caso, cuyo
perjuicio fiscal estimado su-
pera 105 $4.000 millones. De
todas formas, todavia falta
el cierre de los otros cuader-
nos de investigacioén.en
donde se querellaron la
Corfo, el Banco Central y la
Superintendencia de’ Valo-
res y.Seguros (SVS). Es por.
esto que dichas reparticio-
nes piiblicas ain no han

kS

‘podida solicitar 1as penas

respectivas, segiin el delito
estipulado contra cada una
de las partes.

Tras el cierre del sumario,
€l juez Inici6 14 fase de acu-
sacién.en donde 1a parte
querellante tiene dos opcio-
nes: adherirse a la acusa-
cién del juez o entablar una
acuisacion propia segiin los
distintos agravantes esta-
blecidos segitn-el delito. A

la pena de presidio pedida ~

por la parte querellante po-
drian. sumarse, con poste-
rioridad, las penas que soli-
citen cadauna de las partes
involucradas en los distin-
tos cuadernos abiertos por
Villarroel.

Sin embargo, para eso
hay que esperar que se cie-

1ren los sumarios en donde .

tanto la.Corfo como el Ban-
<o Central y la SVS forman,
por separado, las partes
querellantes,

Auge y caida del grupo -

‘El caso -que investiga el :

ministro en.visita Patricio
Villaroel lléva mds-de tres
aflos. Con 1a presentacién

Enio Betrtinelli, ex gerenie |
generat-de. Inverlink. A él le
llegaban-los emails de Massad.

‘del Sl podrian, finalmente, .

configurarse las primeras.
penas-por delito de perjui-
ciofiscal, tras hacerse ptibli-
co el 'traspaso de informa-
cién desde el computador
del entonces presidente del

Banco Central, Carlos-Mas- . -

sad, hacla la direccién de
correo electrénico del ‘ge-
rente general de Inverlink
Corredores de Bolsa, Enzo
Betinelli, mano derecha de
Eduardo Monasterio. Era.el
29 de enero .de 2003. Este

hecho desato uno. de fos::
mayores. escdndalos finan-'

cleros del pafs,‘de hecho a
los dos meses del destape,
Massad renuncié’a’su car-
go.

Bk !
[ )

Eduardo Monasterlo, cabeza
del holding financiero Tnverink.

Historia de las querelias

Migntras que el Banco
Central se querell6- por-co-
hecha ¢'infraccién a ia ley
de delitos informdticos con-
ra lc§ miembros de Inver-

Ignacio Wulff, socio def grupo,
con 30% de Y propiedad de
Invetlink. , '
Sexvicio de Impuestos In-
ternos (SH) también tomé

‘medidas y se querell§ por.

delito tributario, primer su-
mario cerrado hasta el dia
de hoy.

La sblicitud se basa en la acusacién

como autores de delitos tributarios esti- -

pulados en el articulo 97 de dicha ley.

link en el afio 2003, en esa
misma fecha la Superinten-
dencid deValores y Seguros

+(SVS)ipresentd una -accion

legal por operaciones frau-
dulentas y:se querellé-por
estafa; apropracién indebi-

day por.elarticulo 53 de la-

ley deivalores..Md4s tarde el

=y

e

vy

Tras darse a conocer el
uso de mformacién confi-
dencial del Banco Central

por parte del grupo- que
presidia Monasterio provo-
co una fuerte corrida del ca-
pital que custodiaba 1a co-
-rredora y la administrado-
ra general de fondos. A un:

mes de desatado el escdnda-
10’ los niveles de liquidez
eran irreversibles. De -hecho
en’la degesperacién el gru-
PO traspasé fondos pertene-
cientes a la compafifa de
seguros de vida por un to-
tal de mds de.$ 12 mil mi-
llones a 1a corredora, provo-
cando un déficit en la ase-
guracora.

Ante este escenaric Mo-
nasterio, que desde 1999'te-
nia negoclos con el jefe de
1a mesa de dinero-de COR-
FO, Javier Moya. Cucurella,
recurrié a una vieja artima-
fa. Cada vez que tenfan
problemas de liquidez,
Moya le'endosaba papeles
de Corfo a la corporacién
Inverlink para ser utiliza-
dos en garantia a cambio'de
créditos en los bancos, con
1o cual-y utilizando su ven-
taja con la‘informacién que
sacaba del Banco Central-
lograba grandes retornos.

El sistema ideado por
Monasterio y sus- socios
funcion6 por afos, hasta
que el 7 de marzo de 2003,
fue él mismo, junto con Pa-
tricio Collarte, el ex jefe de
Tesoreria de Corfo Javier
Moya, decidieron presen-

“tarse” ante'la justicia por
haber 'liquidado mas de
$ 85 mil millones en depo-
sitos a plazo, papales perte-
necientes a la Corporacién

‘de Produccién y Fomento,

“CORFO. Fue entonces cuan-

do el vicepresidente ejecu-
tivo de la estatal,:Gonzalo
Rivas, reconocid el desfalco
*y-pocos dias después; dejé
“su cargo.




