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Luis Mendoza V. 

na serie de movimientos 
se ha activado esta sema- 

na en torno al Caso Fac- 
top por parte de la Fisca- 

lía de Las Condes. La investigación a 
cargo del fiscal Juan Pablo Araya 
inició una investigación reservada en 
Uruguay y se prepara para contras- 
tar las versiones de los excontrola- 
dores de Grupo Patio, los hermanos 
Antonio y Álvaro Jalaff (último que 

será citado a declarar en los próxi- 
mos días) con las de Daniel Sauer, 
socio fundador del fallido factoring 
Factop. 

Todo, luego de que ayer la Comi- 
sión para el Mercado Financiero 
informara el inicio de un proceso 
sancionatorio y formulara cargos 
contra Larraín Vial Activos AGF, 
cinco de sus directores y su geren- 
te general, además de STF Capital 
(la corredora de bolsa ligada a 
Factop), su exgerente general, los 
hermanos Álvaro y Antonio Jalaff y 

el exgerente general y actusl direc- 
tor de operaciones de Grupo Patio, 
Cristián Menichetti. Los cargos, que 
además podrían tener efectos 
penales, se refieren a "prácticas 
engañosas o fraudulentas" e infrac- 

  

ciones a las normas de inversión e 
información. 
En ese contexto, esta mañana se 
llevó a cabo una audiencia en el 4? 
Juzgado de Garantía, donde ini- 
cialmente se analizaria la revisión 
de medidas cautelares contra 
Daniel Sauer, quien permanece en 
prisión preventiva desde abril. Sin 
embargo, su defensa, a cargo de 
Octavio Sufán, se desistió de la 
petición, ya que habria sido infor- 
mado de que la fiscalía aún man- 
tiene una diligencia pendiente 
respecto de Sauer. 
Fuentes conocedoras informaron 
que tras recibir el extenso testimo- 
nios de Antonio Jalaff, el ente perse- 
cutor, busca contrastar sus declara- 
ciones y las de testigos (entre ellas, 
la de Antonio Medina, exejecutivo de 
los Jalaff) con un nuevo interrogato- 
rio a Daniel Sauer para determinar la 
existencia de nuevos delitos y más 
involucrados. 
Los hermanos Jalaff enfrentan una 
querella por delitos tributarios del 
Servicio de Impuestos Internos y son 
indagados por posible estafa, lavado 
de activos, emisión de facturas 
falsas, entre otros. En esta arista la 

fiscalía ya tendría afinada su investi- 
gación con miras a una formalización 
de cargos. 

      

  

    
   
    
    

               
   

  
    
    
                 
              
  
   

                

  

Más audios y 
sociedades en Uruguay 
La Fiscalía de Las Condes abrió 
una investigación reservada en 
torno al Caso Factop, tras detectar 
la creación de varias sociedades 
relacionadas al factoring y sus 
socios en la ciudad de Colonia, 
donde opera la zona franca de 
Uruguay, y el presunto traslado de 
capitales a ese país. 
Esta arista se enmarca en las inves- 
tigaciones para detectar un posible 
desvio y destino de parte de los 
US$43 millones en patrimonio de 
los inversionistas y acreedores de 
Factop que se desvanecieron tras 
su quiebra. 
En paralelo la junta de acreedores 
de Factop fue informada, a inicios de 
este mes, por el liquidador Eduardo 
Godoy que en varios de los juicios 
laborales que enfrenta la sociedad 
"los demandantes han acompañado 
un audio grabado el 26 de octubre 
de 2023 y que corresponde supues- 
tamente a una reunión entre uno de 
los representantes legales de la 
fallida y trabajadores. En dicho audio 
se menciona una serie de situacio- 
nes de carácter grave que se están 
analizando porque eventualmente 
podrían ser delito", señaló Godoy 
según el acta de lajunta. 

FMI: Chile crecerá 2,5% 
este año y 2,4% en 2025 

  

El Fondo Monetario Internacional (FMI) entregó 
sus proyecciones para Chile a través de su 
World Economic Outlook (WEO) de octubre. El 
informe, elevó desde un 2% a un 2,5% sus esti- 
maciones de expansión del PIB nacional para 
este año, en línea con las proyecciones del 
Banco Central. 
El organismo además estimó que el país durante 
el próximo año registrará una expansión en su 
economia del 2,4% versus el 2,5% que habia 

estimado en abril pasado. Con estas nuevas 
proyecciones, Chile sería el sexto país de mayor 
crecimiento de América del Sur en 2024. 

Inmobiliaria Circular 
quiere invertir US$180 
millones en Quilicura 

Inmobiliaria Circular, 
ligada a las familias Hub, 
Correa y Araya, planea 
invertir US$180 millones 
en la ampliación de su 
proyecto Condominio 
Parque Tres Piedras 
ubicado dentro del 
macroplan Hacienda 
Quilicura, en la comuna 
homónima. 

EEE NR 
de Inmobiliaria 

La modificación informa- IEGIEla 
da al Servicio de Evalua- 

ción Ambiental conside- condominios con edifi- 

ra incorporar a la prime- — cios de cinco pisos", en 

  

ra etapa del proyecto 
otros "2.030 departa- 
mentos, distribuidos en 

el marco del Programa 
de Integración Social del 
Ministerio de Vivienda. 
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¿Ha llegado el 
momento del Ipsa? 
Juan Cristóbal Alcalde, 

socio fundador de Noosa Capital 

as acciones mundiales alcanzan nuevos 

máximos cada semana, mientras que las 
acciones nacionales llevan más de una déca- 
da decepcionando a los inversionistas. Así, 
mientras el Ipsa en los últimos 15 años, me- 
dido en dólares, ha rentado un -0,32% anua- 
lizado, el índice global Msci Acwi lo ha he- 

cho un 9,91%.   
La contrapartida de esta situación, es 

que las valorizaciones de las acciones loca- 
les están en el subterráneo: nuestra bolsa 
transa a 8,6 veces las utilidades de los próxi- 
'mos 12 meses, casi a la mitad del promedio 
histórico de 16 veces, y a prácticamente el 
mismo valor contable que el de mercado. 

Hay muchas razones para este desastre, 

pero no es el propósito de esta columna ana- 
lizarlas. La pregunta es si esto puede cambiar. 

Hoy, el valor teórico de todas las accio- 
nes Ipsa es de US$117.000 millones. La esti- 

mación para 2025 de las utilidades de dichas 
empresas, según el consenso de analistas, es 
de US$13.500 millones. Si asumimos que se 

repartirá el 50% de las utilidades en dividen- 
dos (el 2023 fue de 56%), entonces tenemos 
que sólo por ese concepto rentaremos en 

torno al 6%. 

Con todo lo anterior, y si esperamos que 

el BC siga bajando la tasa hasta el 4% para el 
2025, retornaremos a la “normalidad” en 
dondelos depósitos volverán a serlo que son 
y la rentabilidad esperada de la renta fija se 
estacionará en torno al 5%. Adicionalmente, 
si vemos un favorable resultado electoral pa- 

ra la centro derecha y alguna mejora en las 
expectativas internas, podríamos ver en el 

Ipsa un envión importante que se materiali- 

ce este fin año y durante el 2025,
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