
Por estos motivos, interpusieron una medida prejudicial
de exhibición de documentos en sede civil, pidiendo traer a
la vista los documentos que permitieron “determinar la for-
ma a través de la cual se llevó a cabo la supuesta modificación
del Reglamento Interno del Fondo”. Esta medida prejudicial
aún se encuentra en trámite sin que se hayan exhibido los do-
cumentos luego de varios recursos interpuestos por ambas
partes. 

Según fuentes conocedoras del fondo, el vehículo se creó
con el fin de invertir en deuda de empresas del Grupo Tatter-
sall, lo que dio confianza a inversionistas. Pero con el tiempo,

el fondo comenzó a diversificar su cartera en
facturas de otras empresas que cayeron en in-
solvencia, afectando la cobrabilidad de las fac-
turas.

El Mercurio Inversiones se comunicó con
Claudio Díaz, quien señaló que “el fondo de in-
versión privado Bantattersall Facturas está en

proceso de liquidar sus activos y cerrar, y desde hace mucho que
no se ofrece ni han entrado nuevos aportantes, pero este proceso
debe realizarse en igualdad de condiciones para todos los aportan-
tes y aprobado por la asamblea, hecho que ya les fue comunicado a
las empresas vinculadas a la familia Khaliliyeh”. Añadió que “a la
fecha ya se han realizado disminuciones de capital, todas informa-
das, pero siempre manteniendo el principio de Pari Passu [igualdad
de condiciones], que técnicamente es lo que exige la norma”. 

Además, Díaz señala que “la última asamblea extraordinaria fue
realizada el mes de noviembre, lo mismo que el comité de vigilancia.
Lamentablemente el señor Khaliliyeh no asistió, tampoco ha actuali-
zado su información legal, lo que se le ha solicitado en reiteradas
oportunidades. Ahora, como existe quorum y todos los aportantes
fueron referidos por Bantattersall, el proceso sigue avanzando para el
cierre final”.

Otra vez las inversiones en facturas se encuentran en medio
de un conflicto que tiene a inversionistas e intermediarios en-
frentados en tribunales penales, con una querella por admi-
nistración desleal de por medio. A los ruidosos casos recien-
tes, ahora se suma el enfrentamiento entre la familia Khalili-
yeh Khamis, dueños de Maui and Sons Chile, y los adminis-
tradores de Bantattersall Facturas Fondo de Inversión
Privado, un vehículo para invertir en facturas creado por Ban-
tattersall (del grupo Tattersall) a fines de 2017, pero adminis-
trado por Tempus Asset Management. 

El 20 de noviembre ingresó una querella al 4° Juzgado de
Garantía de Santiago presentada por Anuar Khaliliyeh Kha-
mis (en representación de Inversiones Don Issa Ltda., e Inver-
siones Troya SpA.) y Miguel Ángel Khaliliyeh (en representa-
ción de Inversiones Montecristo Ltda.), en contra de Claudio
Díaz Cuevas, gerente general de Tempus Asset Management,
y en contra de todos quienes resulten responsables por los de-
litos de administración desleal y contrato simulado.

La querella cuenta con el patrocinio de Carey Abogados, y
denuncia que en 2018 los inversionistas hicieron aportes de
1.250 millones de pesos en el vehículo. Sin embargo, “al poco
andar del aporte de nuestras representadas (...) las políticas de
información y transparencia comenzaron a decaer rápida-
mente, quedando las Aportantes prácticamente privadas de
información respecto de las inversiones del Fondo y el estado
de sus negocios”.

Cambio en el reglamento

A causa de estos problemas, estos inversionistas solicitaron
el rescate del total de las inversiones el 26 de enero de 2022.
Sin embargo, plantean que “el querellado comienza a evadir
la respuesta ante la solicitud de rescate, argumentando que
debía revisar la documentación y los flujos del Fondo para
‘decidir’ sobre el rescate, a pesar de que dicha decisión en nin-
gún caso dependía de él, siendo los rescates una facultad ex-
clusiva y discrecional de los aportantes”. Luego de varios in-
tentos, según señala el escrito, “el 9 de enero
de 2023, el querellado les informó que no
podrían rescatar sus aportes, argumentando
problemas de solvencia y señalando que, el
7 de febrero de 2022 —casi un año antes—,
se había acordado modificar el Reglamento
Interno”. 

Este cambio tenía como objetivo modificar la política de in-
versiones del fondo, de manera que si antes se podía invertir
en deuda con vencimiento máximo de hasta dos años, la mo-
dificación cambiaba ese plazo hasta los 8 años. Y además, se
cambió la política de rescates, la que ya no sería de 90 días,
sino que se determinaría anualmente acorde al vencimiento
de los activos. Los inversionistas denuncian que no fueron ci-
tados a tal asamblea, e indican que en total tenían un 38,7%
del patrimonio del Fondo, de forma que no era posible alcan-
zar el quorum para modificar el reglamento, por lo que el cam-
bio estaría viciado.

Según los dueños de Maui and Sons Chile, desde que solici-
taron por primera vez el rescate de sus aportes, en enero de
2022, el valor de su inversión cayó -20,67%, lo cual significa-
ría un perjuicio estimado en $263.230.283.

Dueños de Maui and Sons Chile
se querellan contra gerente de
Tempus por fondo de facturas

Anuar y Miguel Ángel Khaliliyeh Khamis iniciaron acciones legales
por “administración desleal”. Desde Tempus Asset Management
plantean que las decisiones se han tomado según las regulaciones.

El 20 de noviembre los querellantes presentaron una acción le-
gal en el 4° Juzgado de Garantía de Santiago.
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Mondelez International Inc, la empresa de bocadillos
y dulces, está estudiando la adquisición del fabricante
de chocolates estadounidense Hershey Co., según per-
sonas familiarizadas con el asunto. Un acuerdo podría
crear un gigante de los alimentos con ventas combina-
das de casi US$ 50.000 millones.

Mondelez, con sede en Chicago, ha hecho un acer-
camiento preliminar sobre una posible fusión, dije-
ron las personas, quienes pidieron no ser identifica-
das porque las discusiones son privadas, de acuerdo
con un reporte de Bloomberg.

No es la primera vez que Mondelez busca un
acuerdo con Hershey Co. En 2016, Hershey re-
chazó una oferta de US$ 23.000 millones.

Hershey Co. tiene un valor aproximado de US$
46.000 millones al incluir su deuda, según datos re-
copilados por Bloomberg. Eso significa que una ad-
quisición de la empresa con sede en Hershey, Pen-
silvania, superaría el valor de la mayor operación
del año: la compra por parte de Mars Inc. de Ke-
llanova por casi US$ 36.000 millones en agosto.

MAYOR NEGOCIO DEL AÑO
PODRÍA SER MUY DULCE:
MONDELEZ ESTUDIA
COMPRAR HERSHEY

En 2016, Hershey rechazó una
oferta de US$ 23.000 millones.
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Microsoft Corp. empezó a desplegar un nuevo
diseño que no utiliza agua para refrigerar los chips
y servidores de las instalaciones en un intento por
mitigar el impacto climático del auge de la cons-
trucción de sus centros de datos. 

Lanzado en agosto, el nuevo diseño suprimirá
los más de 125 millones de litros de agua que ca-

da centro de datos suele utilizar al año,
según informó la empresa en un

comunicado. El nuevo sistema
utiliza un “circuito cerrado”

para reciclar el agua; el lí-
quido se añade durante la
construcción y circula
continuamente, lo que
evita la necesidad de su-
ministros frescos, reportó

Bloomberg.
Microsoft invirtió más de

US$ 50.000 millones en gas-
tos de capital en el ejercicio fiscal

finalizado el 30 de junio, la gran ma-
yoría relacionados con la construcción de
centros de datos, impulsada por la deman-
da de servicios de inteligencia artificial. 

¿INTELIGENCIA ARTIFICIAL
SIN AGUA? LANZAN CENTROS
DE DATOS ECOLÓGICOS 

El concepto de las 7 magníficas se refiere a las siete acciones que el
año 2023 explicaron más del 60% de las ganancias del índice S&P
500 de Estados Unidos. Este grupo incluye a Alphabet (matriz de
Google), Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia y Tesla.
En Chile si aplicamos este mismo criterio para el 2024 nos encon-
traremos que las acciones del IPSA, para efectos de exigir una
razonable presencia bursátil, con mayor rentabilidad a la fecha
son Falabella, Ripley, Latam, Vapores, Mallplaza, Cencosud y
Banco Itaú. 
Ahora, si ampliamos el período en que calculamos la rentabili-
dad de uno a cinco años, descubriremos que Chile, tal como la
gran mayoría de los países, no cuenta con empresas cuyas
acciones como grupo hayan aumentado de precio tanto como
las 7 magnificas, las cuales han subido desde 113% en el caso
de Amazon a 2.830% en el caso de Nvidia. Y la razón de ello
es muy simple. No tenemos empresas tecnológicas —ni de
cerca— tan destacadas como las 7 magníficas.
Pero creo que sí podríamos tener a futuro empresas muy
exitosas —quizás no tanto como las 7 magníficas— que
podrían dar que hablar mucho. Me refiero a empresas de
origen chileno del tipo de Mercado Libre o Nubank.
¿Y de donde podrían salir estas empresas? Una opción es
que sean startups que surjan de las áreas de “corporate
venture capital” o CVC de este tipo de empresas. El CVC
es un modelo de emprendimiento e innovación empresarial
que combina las fortalezas de las grandes empresas tra-
dicionales con la agilidad y mentalidad disruptiva de las
startups. Pero también podrían ser parte de estas 7

agnificas algunas startups independientes.
lgunos se preguntarán en qué fundamento mi optimis-
o. Primero, en que su éxito no va a depender mayor-
ente del tamaño que alcancen en Chile sino que va a

ocurrir fundamentalmente en función de lo que logren
hacer en el extranjero. Segundo, porque veo, por una
parte, que hay startups independientes que están
avanzando bien en su proceso de desarrollo y, por
otra parte, que hay empresas tradicionales con áreas
de CVC que están haciendo correctamente su trabajo
yendo a buscar startups que les sirvan para sus
propósitos de innovación y desarrollo a donde sea
que estén en el mundo.
Y hay que tener presente que en el caso de Google,
Amazon, Netflix, Tesla, Facebook y de cerca de
cincuenta tecnológicas exitosas más, del valor de
mercado combinado logrado a la fecha, solo el 4%
lo lograron en su primera década de vida. Es
decir, el 96% restante lo generaron después de
que lograron ajustar su producto al mercado,
desarrollar su modelo de negocio e iniciar la
etapa de crecimiento de forma sustantiva.

SIETE EMPRESAS 
MAGNÍFICAS DE CHILE

Análisis
LUIS HERNAN PAÚL F.

Asesor y director de Empresas

En momentos que EE.UU. eleva
las sanciones, China responde apun-
tando al gigante de la inteligencia
artificial: el país asiático abrió una
investigación sobre Nvidia Corp. por
sospechas de que el fabricante de
chips de EE.UU. violó las leyes anti-
monopolio en torno a un acuerdo de
2020, según Bloomberg. Washing-
ton intenta frenar el desarrollo en
China de tecnología avanzada de
chips. Prohibió a Nvidia venderle sus
semiconductores más avanzados.

GUERRA
COMERCIAL:
CHINA INDAGARÁ 
A NVIDIA 
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Entre el pasado 7 y 22 de noviembre, un
equipo del Fondo Monetario Internacional
(FMI) visitó Santiago, en el marco de la con-
sulta anual del Artículo IV sobre la economía
chilena.

“Estas visitas periódicas se realizan a todos
los Estados miembros del FMI”, dijeron desde
el Fondo.

Desde el FMI precisaron que la misión estu-
vo dirigida por Andrea Schaechter y fue inte-
grada por cinco economistas.

Detallan que “como es práctica habitual, la
misión celebró reuniones con una amplia ga-
ma de instituciones públicas y del sector pri-
vado. En ese plano, el FMI precisó que se reu-
nieron con la presidenta del Banco Central,
Rosanna Costa; el ministro de Hacienda, Ma-
rio Marcel; el titular de Economía, Nicolás

Grau; la ministra de Trabajo, Jeannette Jara; el
titular de Energía, Diego Pardow; los presi-
dentes de los órganos reguladores y de super-
visión y otros altos funcionarios; representan-
tes del sector privado, la industria, organiza-
ciones laborales y académicos. 

Entre las autoridades chilenas que sostu-
vieron reuniones con el FMI se incluyen tam-
bién los consejeros del Consejo Fiscal Autóno-
mo (CFA). Dichas reuniones también han si-
do periódicas desde la constitución legal de
este organismo en el año 2019.

Fuentes al tanto de la visita señalan que per-

Visita al país entre el pasado 7 y 22 de noviembre:

La amplia lista de autoridades chilenas 
que recibió a la misión especial del FMI

Se reunieron con el Banco
Central, con Hacienda, los
ministerios del Trabajo y
de Energía, y los
reguladores. 
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soneros del FMI advirtieron dudas 
la capacidad técnica del equipo de 
rección de Presupuestos, que fue la 
pal contraparte que tuvieron dura
estadía en Chile.

También habría existido una visió
mista sobre la situación del país po
del equipo del Fondo. De hecho, p
año el FMI proyecta que el déficit f
tructural será un punto del PIB s
(-2,9%) a lo que calcula Hacienda. 

El informe final del Fondo Moneta
nacional sobre la visita a Chile conclu
convergencia del país hacia economí
yores ingresos se ha estancado dura
ma década, por lo que se necesita ur
te un impulso al crecimiento potenc

El FMI también realizó un ajuste en la pro-
yección de crecimiento para este año, de un
2,5% a 2,3%, por el aumento de los riesgos exter-
nos. En el plano doméstico, menciona que per-
sisten las preocupaciones sobre la delincuencia,
la migración y la desigualdad, mientras que la po-
larización política está obstaculizando el progre-
so de las reformas. En 2025, ve una expansión del
PIB entre 2,0% y 2,5%.

Asimismo, planteó alinear gradualmente la
edad de jubilación de las mujeres (60 años) con la
de los hombres (65).

Un equipo del FMI evalúa todos los años la econo-
mía chilena.
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