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“' F alabella se va a recupe-
rar alglin dia, pero no sé
cuando®.

Enenerode 2021, el histarico ac-
cionistay ex presidente de Falabella,
Juan Clneo, se refirid por primera y
unica vez al desplome que en ese
entonces sufrio el conglomerado,
una de las empresas del comercio
mas grande de Chile y Sudameérica.
Clientes enojados por compras
online gue nunca llegaron y caos
en las devoluciones dominaron el
pancrama de la empresa. Como
resultado, el precio de la accion
se desplomao.

Para tener una idea de aguel mo-
mento: la capitalizacion bursatil del
grupo llegé a un peak de USS 24 mil

millones en 2018 y cayo hasta los
USS$ 5.200 millones a principios
de 2020.

Los animos al interior de la com-
pania estaban por el suelo, dada la
pérdida de valor. Los principales
socios -agrupados en un pacto
controlador de actuacion conjunta-
se responsabilizaban por la crisis.

Estodesencadend en laformacion
de dos facciones: por un lado, las
familias Solari Donaggio, Karlezi
Solari y Cortés Solarl. Por el otro,
Juan Caneo, y los clanes Heller
Solari y Del Rio. Sergio Cardone
Solari jamdas manifesto su postura.

Falabella se recuperd. Entre medio,
lafaccion ligada a Cuneo, los Heller
y los Del Rio lograron sacar a Carlo
Solari de la presidencia, poniendo
en su lugar al ex Walmart, Enrigue
Ostalé. Luego, se cambio al gerente
general, Gaston Botazzini, siendo
reemplazado por Alejandro Gonzalez.

Esta faceion se atribuye los ulti-
mos éxitos de la compa#ila, lo que
£s puesto bajo la lupa por su con-
traparte, pues dicen que muchas
de las cosas que han sido exitosas
fueron definidas por la anterior
direccién de la empresa.

Lo claro es que la firma acumula
cinco trimestres consecutivos de
mejora en los resultados financieros,
loque ya se plasmo en el precio de
laaccion: cerro el 2024 conun alza
de 60% y en lo que va de este afno
suma una rentabilidad de 34%,
llegando a su valor mas alto desde
abril de 2019, en tornoa los $ 4.600.
Su capitalizacion bursatil supera hoy
los US$ 12.260 millones y se espera
gue este anc la firma recupere su
grado de inversion.

“Hoy, estan todos felices; no hay
dosbandos, no hay fuerzas opuestas
y estan todos alineados”, dice un
miembro del pacto.

Sin embargo, y pese a que los
énimosal interior de Falabella estan
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La lucha de poderes
que se vaticina en
Falabella tras el fin del
pacto de accionistas

Al interior de las familias que han manejado la empresa de manera
coordinada en las ultimas dos décadas, no hay una vision comin
hoy. Por lo que se preveé que el proximo ano, cuando toque renovar
el directorio, se veran nuevas alianzas, y clave seria Tomas Miiller.

por las nubes (salo el primer tri-
mestre gana USS 200 millones), las
familias controladoras del grupo no
renovaran el pactode accionistas,
que vence el proximo 1 de julio de
2025, y que esta vigente desde 2003,

“No hay animus societatis”, se re-
pite entre las familias controladoras
de Falabella, como adelanta Senal
DF en enero de este aio.

Cuando firmaron el pacto de
actuacion en 2003 (y ratificadoen
2013), las mencionadas familias
tenian en conjunto mas del 88%
de Falabella. Actualmente, manejan
pocomas de 66% del conglomerado.

Los poderes

Hasta ahora, trascendio que -&!
groxime 1 de julio- |las familias
solo harian una comunicacion al
regulador informando del término
del pacto de accionistas,

“Ninguna compania importante
tiene un pacto de accionistas, es
algo prehistorico” dice otro miembro
de una de las ramas controladoras
al justificar, en parte, la decision.

Pese a todo, igual se pronostica
una lucha de poderes al interior de/
directorio de Falabella, y gué ramas
podrian ejercer mayor autoridad
sobre las otras, lo que, claro, de-
pendera de lasacciones que logren
acumular en su parcela.

Hoy por hay, Juan Cineo, la familia
DelRio y el grupo Bethia aglutinan
el 29,02% de |a empresa. Por su
lado, los Selari Donaggio, los Karlezi
Solariy los Cortées Solariel 35,23%
Al medio -literalmente, hasta ahora
como un mediador y neutro- esta
Sergio Cardone, quientieneel 2,37%
de la propiedad.

En 2023, el pacto controlador
logro la eleccion de ochodirectores:
Ostalé, Maria Cecilia Karlezi, Juan
Carlos Cortés, Carlo Solari, German
Quiroga, Pacla Cuneo, Jose Luis Del
Rio y Alfredo Moreno.

Las AFP Capital, Cuprum, Modelo,
Provida, Habitat y Planvital [que
actualmente tienen el 10,02% de
la empresal, eligieron a Andrés
Roccatagliata.

El directario esta vigente hasta
abril de 2026, y hay varias ramas
que pretenden mantener a Ostalé
compo presidente.

Pero, hasta ahora, nadie haquerido
revelarsus cartasy como enfrentara
esajuntadeaccionistas del proxima
ano, cuando se deba renovarlamesa
directiva, ya sin pacto controlador.

“Lo importante es quién tiene
mas acciones gue el otro. Lograr
una mayaoria relativa”, dice bajo
reserva un cercano al pacto, El
objetivo de cada lado seria tener
mas directores que la contrapar-
te para asi definir los principales
lineamientos del conglomerada,
asl como su presidente.

Porgue -desde hace dos anos,
aproximadamente- no hay una
vision comun: unos quieren poten-
ciar Brasil; otros, vender esa filial
que solo ha generado pérdidas.
Unos quieren crecer con fuerzaen
Meéxico, que ya esta con numeros
azules, y llevar todos sus negocios
al gigante latinoamericano. Otros,
no. También, desde una de lasra-
mas se cuestiona que se hadado
enfasis a la rentabilidad [con alza
de precios de los productos, de
por medio) por sobre |a partici-
pacion de mercado, permitiendo
la arremetida de Mercado Libre.
Ademas, se pone de relieve que
Falabella ha reducido sus inver-
siones en logistica y tecnologia,
a diferencia de su archirrival de
origen argentino.

Frente a esto, conocedores de la
interna del directorio de Falabella
comentan bajo reserva que todos
buscaran liderarel consejo directivo
de la compania.

:Nuevas alianzas? Tras el fin del
pacto, el 1de julio, recien se podria
revelar esto, pues actualmente
los miembros de este no pueden
mantener conversaciones conotros
accionistas del conglomerado.

Clneoy compania podrizn elegir,
dependiendo de la cantidad de
acclones que voten en la junta de
accionistas del proximo afo, tres
directores. Los Solari Donaggio junto
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a sus aliados, al menos, la misma
cifra, pero les quedaria margen
para destinar un remanente de
sus papeles a un cuarto directivo,
pensando en una alianza con otro
accionista.

Por eso, clave sera que haran las
AFP, que en unos anos se han des-
prendido de acciones de Falabells,
y podrian segir ese camino dada el
alza en el precio de la accidn.

Pero hay otras dos figuras que
también podrian desequilibrar la
balanza. Uno es Sergio Cardone.
Hasta el 2023, el empresario salia
elegido con sus votos y losde otras
familias del pacto, entre ellas, los
Solari Donaggio, pero, ese afo,
Cardone guedo fuera de la mesa,
siendo reemplazado por el brasilefio
German Quiroga.

Peromasclave serd ladecisiongue
tome Tomas Miller; juntoasu familia
ya maneja el 5,5% de la propiedad
del conglomerado, convirtiéndose
enuno de los principales accionistas
[no es miembro del actual pacto).
Solo ha trascend|do que podria unir
fuerzas con la familia Flirst (ambos
clanes son socios en Mall Plaza,
que compro el 1,11% de Falabella
el afio pasado.

Por otro lado, el clan Heller Solari
tiene proyectado vender un 1%
de la compania durante este afio,
y quedarse con el 5%. ;jQuién lo
comprara? Los dardos apuntan a
Miiller.

Tamhién se especulaque unade
las ramas que componen el grupo
Del Rio buscaria vender acciones
del retailer. Hoy, este clan tiene
el 14,38%, pero en los proximos
meses se concretara una reorga-
nizacion entre los hermanos y ya
hay al menos uno que reveld que
buscaria bajar su participacion en
la empresa.

Bajo este escenario, varios consul-
tados para este reportaje vaticinan
unaluchade poderes, la que recién
se comenzaria a revelar en 31dias
mas, cuando se dé fin al pacto de
acciones que goberno a Falabella
por 22 afos, [
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