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Tras varios ejercicios negativos,
la compaiia volvio a la senda del
crecimiento, y el gerente general,
Alejandro Gonzalez, proyecta que
2026 sera un aio clave, con el
fortalecimiento de su economia
digital, mayor foco en Per,
Colombiay Chile, y uningreso
mas agresivo en México. Ademas,
confia en mejorar su clasificacion
de riesgo, convencido de que

ya cuenta con las condiciones
necesarias para recuperar el grado
de inversion. El ejecutivo también
opina del término del pacto de
accionistas que rigié por 22 aiios:
“Hasta el dia de hoy no he sentido
ningtin impacto™.
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@™y, 023 definitivamente no fue el afo
N,f—“/ del grupo Falabella. Su capitali-
(8 zacion bursatil se desplomo, el
indicador de deuda financiera neta sobre
Ebitda llego a estar en 8,6x y si tuvo
utilidades, de US$ 69 millones al cierre
del afio, fue por un ajuste contable por
revalorizacion de activos que salvé a la
empresa de tener numeros rojos en la
ultima linea de resultados.

Dos anos despues de ese periodo, el
retailer volvié a brillar. ELgrupo logré un
giro total que llevo a los analistas a aplau-
dir los ultimos estados financieros. En el
primer semestre, Falabella reporté utilida-
des por US$ 596 millones y en seis meses
gand mas que en todo el afio anterior; su
razon de deuda financiera sobre el Ebitda
retrocedio a1,9x y la capitalizacion bursa-
til volvié a superar US$ 10 mil millones.

Elrepunte del holding ligado a las dis-
tintas ramas de la familia Solariy los Del
Rio coincidio con la llegada de un hombre
a la primera linea: el 1 de enero de 2024,
Alejandro Gonzalez Dale asumio -de forma
interina- la gerencia general, cargo que fue
ratificado en abril de ese mismo afio. Aun
asi, €l es categorico en que el cambio no
se explica por su arribo, sino por una com-
binacién de decisiones estratégicas y un
mejor contexto economico para el retail.

- ;Como define el momento actual?

- Yo siento que recuperamos el hambre
de crecer, que siempre ha sido parte del
ADN de Falabella. Hoy no solamente esta-
mos abiertos a nuevas oportunidades, sino
que al revés, estamos buscando nuevas.

- ¢Y qué rol jugé en la recuperacion de
Falabella?

- Mi rol ha sido el de consolidar la es-
trategia y hacerme cargo de su gjecucion
efectiva. Yo estoy aqui para generar las
condiciones para que el grupo Falabe-
lla alcance su maximo potencial, que es
enorme. He empujado a los negocios a
ser obsesivos en tener foco en el cliente, y
también ha sido relevante la asignacion de
capital, poner los recursos donde tienen
que estar, que es una decision mancomu-
nada, ademas de inspirar a los equipos,
por supuesto. Una empresa como grupo
Falabella no depende del liderazgo o em-
puje de una persona

Gonzalez tiene clara la pelicula. Explica
que, aunque Falabella contaba con un
buen estandar tecnologico antes de la
pandemia, sus capacidades eran limitadas
para enfrentar el boom digital. Por eso, en
los ultimos afos trabajaron como grupo
para robustecer sus competencias, no solo
en e-commerce sino tambien en banca di-
gital. De hecho, la empresa proyecta cerrar
este ano con mas recursos destinados a
tecnologia que en el afio 2024,

Otro eje clave para dejar atras el fatidico
2023 fue volver a la ejecucion disciplinada
de la estrategia. El ejecutivo -de ascen-
dencia britanica- reconoce que el grupo
atraveso un periodo en el que, en cierto
sentido, perdio foco.

La conclusion fue desinvertir en activos
no prioritarios. Salieron de Fazil y Fpay,
vendieron su participacion en la cafeteria
Juan Valdez y se desprendieron de inmue-
bles, incluido eliconico Open Kennedy,
que quedd en manos de Parque Arauco.

- ¢Les dolio esta decision?

- (Piensa un momento). Esto no significa
que fueron malas inversiones. Es mas,
eran buenas, pero nos dimos cuenta de
que teniamos que volver a lo que somos
buenos. Si lo ponemos en analogia de
frutas, el Open Kennedy era un limén
que no tenia mas jugo que sacarle. Mas
alla de una especie de duelo, fue una
tranquilidad de que uno esta poniendo
realmente las fichas donde la compaiia
mas las necesita.

Por ahora, el capitulo de desinversiones
esta cerrado, salvo que ocurra un evento
extraordinario.

Ademas, la compania volvio a poner al
cliente en el centro de su estrategia, dice
su CEO. Para ello, esta transformando
sus tiendas en espacios cada vez mas
multiespecialistas, impulsando nuevas
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experiencias dentro de las salas de ventay
optimizando la usabilidad de sus platafor-
mas digitales.

ELhambre de crecer

En los pasillos del holding se respira
un renovado optimismo. Con los buenos
resultados a junio, el retailer no quiere
sacar el pie del acelerador. Antes de la
pandemia, Falabella invertia entre US$
800 millones y US$ goo millones al afio; la
crisis los obligd a recortar ese presupuesto
a la mitad. Para 2025, el plan subio a US$
650 millenes; y para 2026 la ambicion es
mayor. Aunque las cifras aun no estan
cerradas, Gonzalez ve espacio para volver
a niveles cercanos a los de prepandemia,
en torno a los US$ 800 millones.

¢Como se distribuira esa billetera? Aun
no esta 100% definido, pero si hay certeza
de que el frente digital seguira siendo po-
tente, para impulsar capacidades tecnolo-
gicas y el uso de inteligencia artificial.

El mundo fisico tampoco se queda
atras. Falabella continuara potenciando
su ecosistema omnicanal a traves de sus
cinco grandes unidades -Falabella Retail,
Sodimac, Tottus, Mallplaza y Banco Fala-
bella- y prepara aperturas, como la tienda
de Vifia del Mar.

La agenda de inversion también mira
fuera de Chile, con foco en la region
andina. Para Gonzalez, Pert y Colombia
-ademas del mercado local- concentran
el mayor potencial. En Pery, Tottus liderara
la expansion, con oportunidades para
seguir abriendo locales; Sodimac, por su
parte, tambien tiene espacio para crecer.
En Colombia, ademas de profundizar las
operaciones, la atencién esta en la malla
societaria luego de que su mayor socio,
Organizacion Corona, decidio vender la
totalidad de sus participaciones minorita-
rias, excepto en Sodimac. Falabella esta
evaluando caminos, dentro de los que se
encuentran sumar un nuevo socio o adqui-
rir la participacion de Corona. La decision
tomara algunos meses.

Mexico es la otra gran carta. Hoy, de
la mano de Scriana, Falabella opera con
Sodimac y la tarjeta de crédito; pero la
aspiracion es llevar el ecosistema com-
pleto. ¢Por qué México? El gjecutivo lo ve
parecido a los paises donde ya estan y de
mayor escala.

En el Atlantico -Brasil y Argentina- la
consigna seguira estando en mejorar su
rentabilidad, pero sin convertirlos en foco.
Tampoco esta en el radar desembarcar en
Estados Unidos: “Es otra forma totalmen-
te distinta de trabajar a lo que estamos
acostumbrados”.

-¢Por qué en esos paises?

- Una de las cosas que aprendimos es
justamente ir creciendo donde tenemos
fortalezas. Las oportunidades que de
verdad pueden maximizar el potencial de
Falabella estan en Chile, Peru, Colombia

‘LO QUE ESTA CLARO ES QUE DESPUES
DE MUCHO TIEMPO HOY EXISTE UN
CONSENSO POLITICO EN QUE EL PAIS
TIENE QUE VOLVER A CRECER PARA
GENERAR PROSPERIDAD PARA LA
GENTE. CREO QUE ES URGENTE QUE
APROVECHEMOS ESTE MOMENTUM
Y QUE LOGREMOS GENERAR LAS
POLITICAS PARA QUE CHILE SEA LO QUE
TIENE POTENCIAL DE SER’,

y México. Ahi esta el valor hoy dia y ahi es
donde vamos a poner la energia.

Con ese mapa, el holding se siente
preparado para competir con los recién
llegados que entraron con fuerza, como
Mercado Libre y las plataformas chinas
Shein, Temu y AlIExpress.

La diferencia, dice Gonzalez, estaen la
propuesta. Mercado Libre es un marke-
tplace generalista; Falabella va por nichos
como bellezay vestuario. Y las asiaticas
juegan en otra liga de precio y calidad, con
un publico objetivo distinto, precisa.

Las ramas del grupo

Gonzalez destaca el desempefio parejo
de las cinco unidades de negocio del hol-
ding. que en el ultimo tiempo mostraron
mejoras tanto en ingresos como en renta-
bilidad. Sedimac logroé crecer por sobre el
consumo, empujada por la recuperacion
del negocio de la construccion; mientras
que Mallplaza ejecuta un plan de amplia-
ciones en Chile y Peru que contempla
86.700 m2, cuya inversion global alcanza
los US$ 314,6 millones

Falabella Retail, en tanto, sigue siendo
uno de los motores del holding y bus-
ca impulsar con mas fuerza su modelo
omnicanal.

Alavez, Banco Falabella se consolida
como un negocio estrategico. Para Gonza-
lez, buena parte del valor futuro del grupo
estd asociado a esta unidad, que gracias a
la apuesta digital hoy es reconocida como
una de las mejores aplicaciones de banca
en el pais. La idea es seguir poniendo mus-
culo en este frente.

Tottus, el negocio mas joven, también
muestra senales positivas, aunque con dos
velocidades distintas. En Peru, el supermer-
cado del holding crece con fuerza, mientras
que en Chile el avance ha sido mas pausa-
do. No obstante, los resultados empezaron
a repuntar de la mano de su marca propia,
una mejor ejecucion operacionaly un
impulso digital que incluye mejoras en la
experiencia de compray en la entrega

En paralelo, el grupo no descarta sumar
nuevas locaciones, ya sea mediante
compras o arriendos, e incluso explorar la
entrada al mercado mayorista.

Lo que falta y lo que viene

Hace un tiempo, la atencion del merca-
do estaba puesta en el repunte de los re-
sultados de Falabella. Ahora, con las cifras

en terreno positivo, el foco se trasladoé a la
clasificacion crediticia del holding. A fines
de 2023, el retailer recibio un golpe cuando
Fitch Ratings rebajo su nota desde "BBB-"a
“BB+", lo que en la practica significo perder
el grado de inversion. Poco después, S&P
Global Ratings tomo la misma decision.

- ¢Cuando esperan recuperar el grado
de inversion?

- No lo sé, pero lo que si sé es que
cerramos el segundo trimestre con ratio
de deuda financiera neta vista en un nivel
bastante bueno, que es como el semaforo
Nosotros como Falabella vamos a mante-
nernosy creemos que ya tenemos las con-
diciones necesarias para tener el grado de
inversion. Cuando uno mira los bonos que
ha emitido Falabella afuera, ya se estan
empezando a comportar como si fueran
de grado inversor. De alguna manera, el
mercado se esta anticipando.

- ¢Cuando viene la proxima revision?

- Son reuniones periddicas por trimes-
tres. Nos hemos juntado, tenemos una
relacion bastante cercana.

- ¢Mantener la actual clasificacion les
significa mayores costos financieros?

- Hasta ahora no, porque todo esto nos
pasé en un minuto en que nosotros esta-
bamos muy bien parados financieramente.
No teniamos deudas de corto plazo, tenia-
mos un buen nivel de caja, estabamos bien
planificados y ordenados.

- Con esta mejora en los resultados,
caspiran a volver a ser la empresa con
mayor capitalizacion bursatil de Chile?

- Hay tres companias que estan a muy
poca diferencia una de la otra. Nosotros
estamos en esa lista, detras de Latam y
Banco de Chile. A mi en lo personal, me
interesa que Falabella maximice su poten-
cial. Pero tampoco me gustaria ser numero
uno porque al resto le va mal.

Otro tema que genera expectacion en
el mercado es el fin del pacto de accio-
nistas de Falabella. que tras 22 afios llegd
a su término el pasado 1 de julio. Sin ese
acuerdo, la atencion ahora se centra en los
efectos en la gobernanza del grupo y en
lo que ocurrira en abril proximo, cuando
corresponda renovar el directorio.

- {Qué efectos concretos tiene el fin del
pacto de accionistas en el grupo?

- Hasta el dia de hoy no he sentido
ningun impacto. Las decisiones en nuestro
directorio se toman por mayoria. Nuestro
objetivo sigue siendo que los retailers

vendan mas, que nuestros bancos tengan
mayor capacidad de colocaciones, que el
riesgo se controle.

- ¢La eventual llegada de la familia
Miuiller o Fiirst al directorio cambiara la
estrategia de la empresa?

- Efectivamente ha habido cambios en
los accionistas. Eso es una senal bastante
positiva, porque muestra que no sola-
mente nosotros vemos potencial, sino que
también hay otros accionistas que lo ven.
Yo estoy bastante tranquilo. Cuando les
hablo de estrategias y ejecucion, cuento
con bastante apoyo transversal dentro del
directorio, salvo algunos matices. Si llegan
nuevas personas, yo me imagino que
vienen para maximizar el valor de Falabe-
lla. No creo que vengan para hacer algo
diferente. Pueden haber algunos cambios,
quizas algunas afinaciones.

- ¢Coémo ha sido su relacién con Enrique
Ostalé como presidente del directorio?

- Muy buena. La verdad es que nos
habiamos conocido hace tiempo, cuando
Falabella se trato de fusionar con D&S. Hay
bastante alineacion; también la tengo con
elresto del directorio.

- Algunos son mas criticos de la
estrategia de privilegiar la rentabilidad,
aunque implique perder participacion de
mercado o aplazar inversiones. ;Es un
debate que se siente en la mesa?

- Después de salir de los malos resulta-
dos, nos enfocamos en temas de rentabili-
dad. Pero al poco rato dijimos que esto no
era el futuro de la compania, no es lo que
permite maximizar el valor. Ahi fue cuando
nos enfocamos en crecer. Estamos ejecu-
tando de manera efectiva una estrategia
correcta. De hecho, este trimestre hemos
vendido bastante mas que nuestra compe-
tencia, nuestros ingresos han subido un
9%. superando a otros actores, ganando
participacion de mercado en los negocios
de tienda por departamento, mejoramiento
para el hogar y en 3P en el e-commerce.
Parte del dolor de Falabella vino para
construir capacidades que nos permiten
estar mucho mejor de lo que podriamos
haber estado. Cuando uno se pone a
crecer, uno se puede equivocar. Por eso
ami me interesa la vision de los distintos
directores. Yo siento que hoy hay bastante
zona comun. Todos queremos crecer.

- Estamos en medio de la contienda
presidencial. ;Cémo la estan viendo?

- Lo que esta claro es que después de
mucho tiempo hoy existe un consenso
politico en que el pais tiene que volver a
crecer para generar prosperidad para la
gente. Creo que es urgente que aprove-
chemos este momentum y que logremos
generar las politicas para que Chile sea
lo que tiene potencial de ser. Ojala no
perdamos esta oportunidad por el bien
de todos, por lo que tenemos claro que
cuando el pais anda bien, al grupo Fala-
bella le va bien+




