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Tener dos holdings separa-
dos si bien tuvo su razon de
serenel pasado, yanoresul-
ta eficiente”, sefialo Carlos
Heller ante losaccionistas de
Bethia en septiembre del afio
pasado. La comparifa habia
contratado al ingeniero co-
mercial de la UC, Eugenio Camacho Ballacey,
para que hiciera un completo anlisis del gru-
po desde una perspectiva contable y financie-
ra. Su objetivo era redefinir su estructura en base
a la estrategia de mediano y largo plazo. Hace
una década que operaban con dos matrices.
“Producto del actual escenario econdmico se
hace necesario efectuar unarevision de Betfam
S.A. v sus filiales, con el objeto de identificar
aquellas sociedades que va cumplieron un ci-
clo dentro del grupo”, dijo Heller.

En 2013, el family officede Liliana Solari de-
cidié modificar por primera vez su estructura.
Generaron dos holdings. Definieron que en
Bethiaradicarian las participaciones minorita-
rias que tenian en varias companias, mientras
que en Betfam estarian las empresas que con-
trolaban.

En ese momento, Bethia S.A. tenia10,32% de
Falabella; 6,1% de Latam Airlines; 2,3% de
Aguas Andinas; 14% de Grupo de Empresas
Navieras; el 8,9% de Clinica Las Condes y 2,57%
del Club Hipico, porcentaje que, sumado a las
participaciones individuales de la familia He-
ller, subia hasta el 10,8% en esta ultima empre-
sa. Ese diversificado portafolio estaba valoriza-
do en mas de US$3.000 millones. Y lo central
era Falabella.

En la otra mano, Betfam aunaba basicamen-
teel46% de Colmena, lalecheria Ancali, lasem-
presas de transporte Sotraser y Blue Express, v
el canal de television Mega; ademas del nego-
cio vitivinicola -Bethwine- concentrado en las
vifias Indomita, Dos Andes vy Santa Alicia. Hoy
larealidad es otra. De las companiias originales
en las cuales participaba, el grupo preserva el
7,1% de Falabella, firma cuyas acciones han cai-
do 29,1% en un ano; si a comienzos de 2021 su
capitalizacion bursitil era de US$8.095 millo-
neshoy es de US$5.743 millones. A ello se suma
menosdel 1% de Aguas Andinas y el 19% del Club
Hipico. Ademas, enajend Blue Express, y su
negocio vitivinicola, porlo que hoy estd concen-
trado en Sotraser, Ancaliy Mega.

Asi en septiembre de 2022, tener dos matri-
cesdejo de hacersentido. Podian operar de ma-
nera mds simplificada. La compafiia decidio
unificarse nuevamente. Ello -dijo Heller, segun
revela la escritura de esa junta-, “consideran-
doelobjetivo de reducir gastos y costos adicio-
nalesen la gestién de Betfam S.A., loque invi-
taareconsiderar el hecho de tener dos holdings
separados”. Los beneficios de la unificacion,
justifico, radicaban en evitar duplicidades de
gestion y robustecer la situacion de la compa-
fifa respecto a bancos y entidades financieras.
“Alincorporarse Betfam S.A. a Bethia S.A., si
bien agregard importantes activos patrimo-
niales a la segunda, pasard a formar parte de
un patrimonio sustancialmente mayor y con-
tard con el respaldo para el desarrollo y creci-
miento operacional de sus actuales filiales”,
subrayo. Y reafirmo: “(Esto) fortalece patri-
monialmente a Bethia, lo que permitirfa faci-
litar la gestién y operacion de sus activos, pa-
sivos y futuros negocios”.

Los activos de Betfam a septiembre eran un
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Reducir gastos, costos y pasivos. Y hacerse [inancieramente mas atractiva. Todos esos
aspectos tuvo el grupo en mente cuando decidio cambiar la estructura que los caracterizé los
ultimos 10 afios. Dejaron atras las dos sociedades holdings para volver a una. Contrataron un
analista externo que revisara sus numeros. Y pusieron el acento en fortalecer
patrimonialmente a la compaiiia. Refinanciaron pasivos, mientras infernamente las terceras
generaciones se hacian parte del directorio del family office de los Heller Solari.

Una reportaje de MARIA JOSE TAPIA

55,1% de Agricola Ancali; €1 100% de Inversio-
nes Betlan; el 87,8% de Sociedad de Inversio-
nes y Rentas Atlantis; el 99,8% de EGR Corre-
dora de Seguros; el 99,99% de Inversiones
Bethia, Inversiones en Comunicaciones, seis ac-
ciones de la Inmobiliaria Club de Golf'y Depor-
tes Chicureo y €l 9,9% del Club Hipico.

“Esto nos permitird centralizar sus inversio-
nes como también disminuir los pasivos den-
tro del grupo y optimizar la capacidad finan-
clera del holding”, dijo Heller.

Bethia S.A. es controlada por seissociedades.
Inversiones Kennedy ligada a Liliana Solari
tiene el 31,4%; Inversiones Cousins -de Andrea
y Carlos en conjunto- tiene el 26,9%. Y luego
Andrea y sus hijos Paola Barerra v Felipe Ros-
si participan via Inversiones Romy e Inversio-
nes Romyna. Carlos Heller, en tanto, mantie-
ne la misma estructura con sus hijos Pedro v
Alberto Heller Ancarola, a través de Inversio-
nes Alpes e Inversiones Alpina (ver infografia).
En Romynay en Alpina también esta Liliana So-
lari, con un porcentaje menor.

La tercera generacion ingresé hace algunos
afios a la parte ejecutiva de la firma. En 2010,
Pedro Heller asumid como analista y coordina-
dor de maquinarias de su filial Agricola Anca-

li; luego pasé a ser director ejecutivo de esa fir-
ma. En paralelo, en 2019, ascendida la matriz:
se transforma en el gerente de planificacion &
desarrollo del holding, ademads de llegar en
2021aladireccion de Megamedia. El hijode An-
drea Heller, Felipe Rossi, ingresden 2019 al di-
rectorio de la sociedad de su madre, Inversio-
nes Romy. Y hace anos ambos -junto a la hija
mayor de Andrea, Paola Barrera-, comenzaron
a asistir como oyentes al directorio de Bethia,
hasta que la tercera generacién debuté for-
malmente en la mesa.

Poranos, el family office tuvo un directorio
estable, Participabanen €l Carlos Heller como
presidente, Liliana Solari como presidenta ho-
noraria; Andrea Heller como vicepresidente;
Gonzalo Rojas como director ejecutivo v el
abogado Alberto Morgan. Hace algunos meses
-fuentes conocedores hablan del afio pasado-
esa directiva muto.

Se mantuvo Carlos como presidente, siguid
Gonzalo Rojas y Alberto Morgan. Pero Andrea
dioun pasoal lado. En su posicion entré su hijo
Felipe Rossiy el abogado del grupo Vial, Nico-
las Tagle. Ademas, se sumd Pedro Heller. Todo,
para darle un rol mas activo en las directrices
de Bethia a las nuevas generaciones.

Sus asesores mids cercanos son el gerente ge-
neral de Bethia, Ramiro Sanchez; el abogado
Carlos Cdceres; el fiscal corporativo del grupo
Rodrigo Velos, y la gerente tributaria, Ana So-
ledad Bull.

Los numeros del holding
En 35 paginas, elingeniero Eugenio Camacho
analizo los balances de la compania. A sep-
tiembre de 2022, previa a la unificacion,
Bethia S.A. reportaba pérdidas por $26.066
millones, ganancias acumuladas por $250.887
millones y un patrimonio ascendente a
$421.212 millones. Betfam, en tanto, aporta-
bautilidades por $13.256 millones, ganancias
acumuladas por $214.352 millones y su pa-
trimonio totalizaba $279.048 millones. Bajo
una relacion de 60,2% para la primera y de
39,8% para la segunda, la nueva Bethia S.A.
quedd con pérdidas por $12.810 millones; un
patrimonio superior a los $700.260 millones
(unos US$854 millones) y ganancias acumu-
ladas que alcanzaron los $465.239 millones
(US$567 millones). Su capital se situ6 en
$215.628 millones, distribuidos en 36,1 millo-
nes de acciones.

El holding quedd con activos por $1.113.522
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millones (unos US$1.350 millones).

A fines del ano pasado, la incorporacién de
Betfam en Bethiadio paso a una nueva modi-
ficacion. Fue el turno de Inversiones Bethia,
uno de los principales vehiculos de inversion
del grupo. Su patrimonio asciende a $91.268
millones y su capital a $72.607 millones. Tal
sociedad fue dividida, credndose Inversiones
Agricolas Anc. Dos, con $55.674 millones del
capital original. A esta sociedad se le entregéd
Inversiones Beth-Winese Inversiones Agrico-
las Anc Limitada. Solo Inversiones STS que-
dé en Inversiones Bethia.

Desde el ano pasado la companiia ha estado
en varias tratativas con los bancos para refinan-
ciar pasivos v extender su deuda a largo pla-
z0. E122 de diciembre firmd un contrato de re-
financiamiento y de apertura de linea de cré-
dito conel Banco Santander. Se trata de $28.400
millones (811.204 UF) que fueron repactados
yunalinea por $6.600 millones (188.519 UF).
La fecha de pago de intereses se establecio en
junioy diciembre de 2023 y 2024 y junio y sep-
tiembre de 2025. “El financiamiento adicional
serd destinado a usos corporativos generales,
elcumplimiento de obligaciones de pago a fa-
vor del banco, y para cubrir gastos asociados
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de las operaciones que dacuenta el contrato”,
se lee en el contrato. En el documento se de-
talla que los activos relevantes del grupo son
Sotraser, Megamedia, las acciones de Falabe-
lla y Ancali.

EL 5 de enero se hizo una operacion similar
con el HSBC y el Banco Internacional. En am-
bos, los papeles del retailer quedaron en ga-
rantia via contratosde prendas sobre acciones.
Y ademds, segun se lee enel contrato con San-
tander, Bethia tiene laobligacién de mantener
una relacion garantfa/deuda de al menos 1,3
a 1 del saldo del capital adeudado, equilibrio
que debe mantenerse sumando acciones adi-
cionales de Falabella a 1a prenda. “En caso de
no existir acciones adicionales disponibles de
Falabella, se deberd constituir garantia con
otros activos a satisfaccion del banco”, se lee.

Y la companfa deberd resguardar su deuda:
Los pasivos financieros netos del grupo no po-
dran superar 21.500.000 UF (unos US$924
millones), y de Bethia S.A. ese umbral no po-
drd ser mayor a 10.500.000 UF, equivalente a
US$451 millones. A septiembre, sus pasivos co-
rrientes ascendiana $189.142 millones, del or-
den de US$230 millones, v1os no corrientes, a
$224.121 millones. @
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