
Ayer fue la primera jornada de la Expomin 2025, que se extenderá
hasta este sábado. Según comentó Patricio Hidalgo, presidente del
Congreso Expomin, las metas de la feria este año apuntan a ser car-
bono neutral, ir más allá de la minería y anticipar las tendencias, y
tener paridad de género entre los expositores. “Nos pusimos como
meta el abrir la conversación más allá de lo que conocemos en minería
hoy en día y conversar sobre cuáles son aquellas tendencias que de-
bemos anticipar”, resaltó Hidalgo y señaló que casi el 50% de los ex-
positores son mujeres. 
En la fotografía inauguran la feria (de derecha a izquierda) la ministra
del Medio Ambiente, Maisa Rojas; la ministra de Minería, Aurora
Williams; el también presidente ejecutivo de Anglo American en Chi-
le, Patricio Hidalgo; el presidente de la Cámara de Diputados, José
Miguel Castro, y la gerente general de FISA, Carola Fuentes.
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cumplimientos de Voltera a su obligación
de pago de rentas de arrendamiento bajo los
contratos celebrados (...), el Directorio de la
Administradora acordó efectuar un ajuste a
la baja del valor cuota del fondo de un
16,8%”, dijo la AGF. 

La administradora explicó que en sep-
tiembre de 2023, el fondo celebró un acuer-
do marco con Voltera mediante el cual
“mantiene entregados en arrendamiento
con opción de compra 196 vehículos eléctri-
cos de su propiedad a A3 Electric Mobility
SpA (Voltera)”. 

Así, son las obligaciones relacionadas con

El fondo de inversión Ameris Electromo-
vilidad fue lanzado en octubre de 2023, con
la promesa de electrificar paulatinamente la
flota de automóviles en Chile. Se enmarcó
en una asociación entre Ameris Capital AGF
y Voltera, startup chilena fundada en 2019
por los ingenieros Andrés Vergara, Blas Ba-
rros y José Hurtado, la cual comercializa ve-
hículos eléctricos (autos y camionetas) de
procedencia china a diversos clientes. La
apuesta consistía en ampliar aún más los ve-
hículos eléctricos a otro tipo de clientes y, de
hecho, uno de los objetivos trazados consis-
tía en electrificar en forma gradual la flota de
automóviles que utilizan los conductores de
la aplicación Uber. 

Pero casi tres años después de la creación
del fondo, Ameris Capital informó que Vol-
tera se encuentra en mora respecto de sus
obligaciones con el fondo Ameris Electro-
movilidad, lo cual implica una disminución
relevante en el valor del fondo de inversión.
“En atención a la mora alcanzada por los in-

estos arriendos las que están en incumpli-
miento. Ameris Capital también señaló
que el directorio de la AGF “instruyó el
inicio de todas las actuaciones necesarias
para proteger el mejor interés de los apor-
tantes” y que, en el mismo sentido, tam-
bién citó a una asamblea extraordinaria
de aportantes para el 29 de abril, con el
objetivo de informar sobre estas materias
a los inversionistas del fondo.

Fondo de Ameris pierde valor cuota
por mora de comercializadora de autos eléctricos

El fondo financió a la
startup chilena Voltera. El
acuerdo con la firma data
de 2023.

Parte de la
flota vehicular

de Voltera.

CAMILO SOLÍS
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Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones

El 2025 será un año de definiciones
para el grupo Falabella. 

Previo a la pandemia, el mercado daba
por sentado la renovación del pacto de
accionistas que finaliza en julio de este
año, cuyo acuerdo fue suscrito hace más
de 20 años entre las cuatro ramas contro-
ladoras: los Solari, los Del Río, Cúneo y
Sergio Cardone para actuar de manera
conjunta en Falabella. Pero a pocos me-
ses del vencimiento del pacto, en el mer-
cado no existe claridad sobre una even-
tual renovación.

Lo anterior, luego de desacuerdos en-
tre los socios, debido a la estrategia de la
firma para enfrentar los malos resulta-
dos tras el boom del consumo en pande-
mia, que culminó con la salida de Carlo
Solari de la presidencia y su reemplazo
por parte de Enrique Ostalé en abril de
2023. 

Las dudas en el mercado sobre la reno-
vación del acuerdo surgen tras las ventas

de acciones del clan Heller Solari (Bet-
hia), que disminuyó su participación a
5,87%, y la irrupción de la familia Mü-
ller, uno de los socios en Mallplaza, que
adquirió papeles de Falabella, alcanzan-
do un 5,5% de la propiedad. 

Ayer se confirmó que Tomás Müller
Benoit, quien representaba a la familia
en el directorio de Mallplaza, salió de la
mesa de la firma tras 15 años.

Luego de la junta de accionistas del
grupo, Alejandro González, CEO de Fa-
labella, señaló que la renovación o no del
pacto “no debería tener ningún impacto
en cómo se gobierna Falabella (...). Puede
tener impacto en cosas hacia arriba, pero
las cosas que yo veo, para gestionar los
negocios, no”.

Agregó que actualmente las decisio-
nes de directorio son respaldadas por to-
dos los miembros de la mesa. 

En caso de que no se renueve el pacto,
González afirmó que “los siete grupos se
van a tener que acostumbrar a convivir
como hoy día ya conviven”.

Acuerdo vence en julio de este año:

Las dudas que giran en torno
a Falabella ante posible fin 
del pacto de accionistas

Alejandro González, CEO del grupo, asegura que
la renovación o no del acuerdo “no debería tener
ningún impacto” en cómo se gobierna la firma.

N. BIRCHMEIER

Gonzalo Smith,
Enrique Ostalé,
Alejandro
González y Juan
Carlos Cortés
Solari,
en la junta de
accionistas de
Falabella.
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La industria de las telecomunica-
ciones arrastra un complejo momento
de rentabilidad. Una sostenida alza de
costos, altas cargas regulatorias y me-
nores márgenes han golpeado los ba-
lances de las compañías del rubro,
produciendo una serie de cambios en
el panorama chileno y regional.

WOM logró una reorganización de
pasivos, tras salir del Capítulo 11 en
Estados Unidos, implicando la parti-
da del fondo Novator Partners y la to-
ma de control de la firma por un gru-
po de acreedores (Moneda, Amundi,
BlackRock y Man GLG). La española
Telefónica —matriz de Movistar en
Chile— ha efectuado enajenaciones a
nivel regional de sus filiales en Guate-
mala, Costa Rica, Colombia, Argenti-
na y Perú.

Si bien Entel reveló una caída de
24% en sus utilidades en 2024, ganan-
do $67.672 millones, la firma reporta
un nivel de endeudamiento en torno a
2,53 veces su Ebitda. 

En la junta de accionistas de esta
compañía, Antonio Büchi, CEO de
Entel, afirmó que el panorama que en-
frenta el mundo de las telecomunica-
ciones “no es casualidad y no está ocu-
rriendo porque sí”. El ejecutivo indicó
que este delicado escenario es produc-
to de “un cúmulo de cosas”, como los
“costos de espectro, obligaciones e in-
versiones específicas que nos impo-

nen”.
Büchi acusó que tanto en Chile co-

mo en Perú —mercados donde opera
la compañía controlada por los Matte,
Fernández León y Hurtado Vicuña—
durante los últimos 15 años se han
“implementado y puesto en opera-
ción regulaciones y obligaciones a sa-
co roto en la industria. Pero la realidad
es que el saco se desfondó. La indus-
tria está en la UTI”.

Cargas

En el entorno de la firma apuntan a
distintas cargas que deben afrontar
para su operación. Detallan casos co-
mo la limitación en el uso del espectro

o el último episodio que ocurrió con
el apagón eléctrico de febrero en Chi-
le, donde la autoridad regulatoria
obligaba a las empresas de telecomu-
nicaciones a mantener la operación
de la red por cuatro horas, que repre-
senta un costo de, al menos, US$ 20
millones para cumplir con la disposi-
ción.

En esta línea, cercanos a la compa-
ñía comentan que, a pesar de la buena
relación con la autoridad sectorial, no
ven que en el Gobierno estén ayudan-
do a cambiar este panorama para los
operadores de la industria.

Büchi aseguró que no se trata de
“un gobierno, esto es una historia de
regulaciones inadecuadas, exigen-
cias inadecuadas, y forzar la existen-
cia de cuatro operadores cuando en el
mundo de los países que desarrollan
telecomunicaciones son tres opera-
dores”.

“En Chile hay que recordar que
desde el 2010 se pusieron restriccio-
nes en la adquisición de espectro para
que hubiera cuatro operadores”, dijo.
“Pero no es solo un problema el nú-
mero de operadores, sino la cantidad
de cargas que nos han ido poniendo,
como el costo del espectro. Chile era
un motor de crecimiento en el uso de
espectro con un modelo que promo-
vía el uso del espectro de manera li-
bre (...) y eso año tras año fue cam-
biando”, agregó. 

El ejecutivo aseguró que, a pesar de
que la industria vive una “situación
de estrés financiero insostenible para
financiar las inversiones que requiere
el sector”, en Entel van a aumentar
sus planes de inversión para 2025
hasta los $618.000 millones.

En medio de débil panorama financiero del sector

Antonio Büchi, CEO de Entel: 
“La industria (de las 
telecomunicaciones) está en la UTI”

El principal ejecutivo de la compañía aseguró
que una serie de cargas regulatorias tiene a las
firmas del rubro en una situación “insostenible”.

N. BIRCHMEIER

Antonio Büchi, CEO de Entel.
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En abril se escogen usualmente los directorios de muchas com-
pañías en sus juntas de accionistas, lo cual genera una buena
oportunidad para que se analicen cambios que pueden efectuarse
para mejorar el funcionamiento de dichos directorios. 
Me refiero en particular a la elección de los integrantes del directo-
rio, su presidente y la revisión de las funciones, procesos y prácti-
cas que desarrolla el directorio. Asimismo, en el caso de las empre-
sas donde no hubo cambio de directorio, también se puede evaluar
en este período la conveniencia de hacer mejoras en su operación.
Para este efecto una buena herramienta es hacer una evaluación
del funcionamiento del directorio y posteriormente efectuar las
mejoras correspondientes en función de las brechas y falencias
detectadas.
Detallo a continuación ejemplos del tipo de cambios y resultados
efectivos que he visto se logran luego de un proceso como el
planteado.

con esta.
También es posible que sea conveniente hacer cambios en el
paquete de información y análisis que reciben los directores para
efectos de que estos puedan estar mejor preparados para el
correcto desempeño de su labor.
Por cierto la comparación con el aporte que puede brindar
McKinsey es simplemente un recurso para atraer la atención de
los lectores. En efecto, en mi experiencia, las asesorías de em-
presas consultoras como McKinsey pueden ser de gran utilidad
para las empresas, pero se trata de procesos con objetivos espe-
cíficos que son complementarios y no sustitutos a la labor que
corresponde desarrollar a los directorios.
En definitiva, es muy conveniente que los directorios cada cierto
tiempo evalúen cómo pueden mejorar su funcionamiento y la
época posterior a las juntas ordinarias de accionistas puede ser
un buen momento para desarrollar dicha tarea.

Una primera posibilidad es un ajuste en la composición del direc-
torio. Dicho ajuste por lo general no requiere ser mayor, ya que
los directores existentes pueden tener en su gran mayoría las
capacidades y experiencias requeridas y lo que falta simplemente
es cubrir las necesidades de talento faltante.
Otro ajuste que muchas veces resulta ser muy útil es cambiar al
presidente y designar en su reemplazo a un director que tenga las
capacidades requeridas para ejercer en forma efectiva su rol en
la etapa que se viene por delante a la compañía, la cual puede ser
diferente a la que enfrentó en los años recientes.
Otra posible mejora es la realización de ajustes en la estrategia
empresarial. Esto puede darse porque no hay un entendimiento
adecuado de lo que involucra en términos prácticos la definición
de la estrategia empresarial y/o porque los cambios ocurridos en
la industria hacen necesario un cambio en dicha estrategia y/o
porque falta dar un adecuado seguimiento del avance logrado

EL CAMINO A TENER UN DIRECTORIO 
QUE APORTA MÁS QUE MCKINSEY

LUIS HERNÁN PAÚL F.
Asesor y director de empresas
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