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GRUPO SAIEH, en la busqueda de su reordenamiento

Conglomerado espera cerrar pronto procesos en CGB y VivoCorp:

GRUPO SAIEH, en la busqueda de su reordenamiento

Tras la fuerte crisis financiera por la que
atraviesa, el conglomerado fundado por
Alvaro Saieh enfrenta una profunda
reingenieria en diferentes flancos, de la cual
esperan salir este afo. El proceso implicard
que el grupo que otrora tuvo presencia en
los rubros de la banca, inmobiliario,
supermercadista, periodistico y hotelero,
entre otros, apronte su salida de los
sectores financiero e inmobiliario. Se
mantendra con SMU, el hotel Mandarin y
Copesa. En lo més inmediato, esperan salir
pronto del Capitulo 11 con CorpGroup
Banking, mientras el fundador puso a la
venta activos personales para saldar
deudas. « JESSICA MARTICORENA y CONSTANZA CAPDEVILA

esde hace mds
deunanoqueel
conglomerado
fundado por
Alvaro Saieh
—presente en
la industria fi-
nanciera, inmobiliaria, supermerca-
dista y de medios de comunicacién—
dedica parte importante de sus fuer-
zas a enfrentar intensas y arduas ne-
gociaciones con sus acreedores, prin-
cipalmente en dos dreas de negocio
CorpGroup Banking (CGB), la socie-
dad a través del cual participa en la
propiedad de Itati, y VivoCorp, el
brazo inmobiliario.

Ensimples, la crisis de CGB se gati-
116 porque la fusisn entre CorpBanca
e Itaui no tuvo los resultados espera-
dos, y durante los primeros afios la
operacién no generd los dividendos
que permitieran cubrir las necesida-
des financieras. En un comienzo el
grupo cubria la diferencia, pero en
octubre de 2020, CGB cayd en default
luego de no pagar una cuota de un
beno por US$ 500 millones y ocho
meses después ingresaban a Capitu-
lo 11 de la ley de quiebras de Estados
Unidos.

Enel casode VivoCorp, el problema
de precipitd luego de que la empresa
reconaciera el incumplimiento de uno
de 10s convenants financieros pacta-
dos en las emisiones de bonos, lo que
activo que las clasificadoras de riesgo
degradaran sus clasificaciones asigna-
das. Tedo en medio de una fallida fu-
sion con el grupo Patio.

Fnel mercado, esosi, aseguran quesi
bien los problemas que ha enfrentado
el grupo Saieh tienen causas y origenes
distintos, poseen un denominador co-
miin: un elevado endeudamiento.

Con el tiempo, el conglomerado ha
ido avanzando en las complejas ne-
gociaciones con sus acreedores, lo
que le ha permitido ir cerrando con-
flictos. Fuentes cercanas al grupo
aseguran que estan esperanzados en
una pronta salida del Capitulo 11 con
CGB, puesto que estarian prontos a
cerrar un acuerdo con los acreedores
no garantizados y con Itat. Con su
brazo inmobiliario VivoCorp, en tan-
to, también sellé un acuerdo a fines
del afio pasado, y actualmente estd a
la espera de un pronunciamiento del
Srgano antimonopolio.

‘Aunque cada negocio del conglo-
merado corre por caminos separa-
dos, sus respectivos desenlaces ten-
drdn un impacto relevante en la es-
tructura y tamario final del grupo: el
conglomerado saldrd de la propie-
dad de los negocios financiero e in-
mobiliario, manteniéndose en SMU,
Hotel Mandarin y el consorcio perio-
distico Copesa. En el mercado calcu-
lan que el nuevo tamaio del grupo es
entre un tercio y la mitad del que fue
en el pasado, dependiendo de la for-
ma en que se calcule.

Cercanos al grupo esperan este afo
concluir con todoel proceso dereinge-
nierfa financiera. Sinembargo, el reor-
denamiento financiero de estas y de
otras empresas que conforman el por-
tafolio del conglomerado, también im-
plicard para el grupo Saich que duran-
te los proximos tres anos, todes los flu-
jos que genere el grupo estarin desti-
nados a pagar deudas.

En la nuevaestructura surgida pos
reingenierfa, la compaia ancla con
la que quedard Saich serd el holding
supermercadista SMU, firma que
proveerd de los flujos futuros al con-
glomerado.

En este contexto, con el objetivo de
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The Madonna and Child, de

Orazio Gentileschi, su valor se
estima entre US$4 millones y
US$6 millones. Dicen que es
uno de los cuadros que mas le
costé desprenderse.

Alvaro Saieh,
fundador del
conglomerado

\lvaro Saieh: “Mi patrimonio cayo fuertemente, y dado que tengo
deudas en Estados Unidos v otras deudas personales en Chile, estoy
vendiendo activos. Es muy doloroso deshacerme de ellos”

El reordenamiento financiero de las em-
presas del grupa Saieh y la renegaciacion de
las deudas que han materializado en distin-
tos flancos durante los ltimos anos, ha teni-
do una implicancia para el grupo: durante
los préximos tres aiios, todos los flujos que
genere el conglomerado irdn a pagar deudas.

Es por esto que, con el objetivo de ir can-
celando las deudas personales y asf i bajan-
dolos p: os de las sociedades “aguas arri-
ba”, y asu vez quedar con liquidez para este
periodo de reordenamiento, el empresario
Alvaro Saieh decidié poner a la venta parte
de su coleccién personal de pinturas, deci-
sion que adoptd hace varios meses. Mds re-
cientemente, de hecho, hace solo algunas
semanas, también opto por enajenar su de-
partamento en Nueva York.

A esas razones también se suma otro mo-
tiver dar una sefal personal al mercado, es-
pecialmente a los acreedores, de un ajuste
ante la crisis por la que estdn atravesando.

Al ser consultado sobre el tema, Alvaro
Saich solo quiso comentar lo siguiente.
“Como es piiblico, mi patrimonio cay6
fuertemente, y dado que tengo deudas en
Estados Unidos y otras deudas personales
en Chile, estoy vendiendo activos. Es muy
doloroso deshacerme de ellos, pero no ten-

o otra fuente de pago, y no quiero pagar
més intereses sino tengo ingresos. Esa es la
verdad absoluta”.

En concreto, el empresario puso a la ven-
ta 54 cuadros —obras de la coleccién Alana,
bajoel titulo Viejos Maestros | Nuevas Pers-
pectivas, valorizadas entre US$ 60 mil y
US$ 6millones, cada una—, que es solo una
parte de la coleccién que ha logrado reunir
durante toda su vida. Las 54 obras las ven-
derd la casa de remates Christie’s el proxi-
mo 9 de junio.

En tanto, por ¢l departamento que posee
en Nueva York, Saieh pide US$ 49 millones,
a través de la oficina especializada Sot-
heby's. La propiedad la habfa comprado en
aproximadamente la mitad de ese valor. En
este inmueble, Saieh no tiene deuda.

En el entorno del empresario ratifican
que es primera vez que realiza una venta
tan masiva de obras de arte, pues antes ha-
bia concretado ventas mucho mds reduci-
das y acotadas, de entre 6 al0 cuadros.

Fle a fines del afio pasado, cuentan fuen-
tes cercanas, cuando Saieh se convencié de
vender una parte mayor de su coleccién y
comenzé con el trabajo de los curadores y la
eleccidn de las piezas. Originalmente, el pa-
triarca habfa programado hacer una venta
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Local de Supermercados Unimarc.

SMU proveerd los flujos futuros al grupo

La comparifa ancla con la que quedard
el grupo Saieh tras el reordenamiento de
su partafolio de negocios serd el folding
supermercadista SMU. La firma es es-
tratégica para Saich, pues proveerd de
los flujos futuros al conglomerado.
Alinterior del grupo aseguran que las
acciones de la supermercadista estén
castigadas por el mercado, debido a que
los agentes estén a la espera de que el

ir pagando las deudas p ast
ir bajanda los pasivos de las so
des “aguas arriba” y a su vez quedar
con liquidez paraeste periode de reor-
denamiento, Alvaro Saieh decidic ha-
ce unos meses poner a la venta parte
de su coleccidn personal de pinturas y
hace algunas semanas también opts
por enajenar su departamento en
Nueva York.

a-

P concluya la salida de CGB
del Capftulo11en dos Unidos. En el
grupo tienen la conviccion de que cuan-
doconcreten el término de ese proceso la
accidn de SMU va a repuntar.

Mientras tanto, el desempefio de la
firma muestra resultados mds que posi-
tivos y, hasta ahora, es lejos lo mds renta-

$49.801 millones, un salto de 887,5%
respecto de igual lapso de 2021.

Saieh aterrizé en el retail en 2007,
con la compra de la cadena Unimarc, y
decenas de adquisiciones posteriores
le permitieron dar vida al tercer actor
de laindustria, SMU. Para el empresa-
rio, la compaiifa es su orgullo, dicen
cercanos, pues logré sacarla a flote tras
una compleja reestructuracién de pa-
sivos par un monto aproximade de
$235.000 millones, que culming en
enero de 2014.

Hoy, la firmaes la estrella del grupo, y
compensa la amargura que siente Saieh
por el rumbo que han tomado sus otros
negocios. El empresario resiente que el
grupo que forjé durante décadas se ha
ido i d b:

ble del grupo. En el primer tri del
afio, SMU reports utilidades por

confidencian en su entorno.

ahora y una segunda hacia fines de afio, pe-
ro esta dependera de los recursos que se ob-
tengan por la venta del departamento y las

obras, subrayan cercanos

Loguenoesta en venta es el avion que po-
see —un Gulfstream G550—, que estd valo-
rado en USS 25 millones y que tendria una

deudarelaci

nada, porlo quesu ventano ge-

neraria mayores beneficios. Adems, el avién
nogenera mayores gastos, dado que o renta-
bilizan via arriendo, explica un cercano.

El empresario tampoco tiene contempla-
do desprenderse de otros bienes personales
o familiares, como su casa en Santiago o el

fundo en Santo Domingo.

Aunque actualmente estén enfocados en
una etapa de reordenamiento que estiman
deberfadurar un afio mds, a futuroel grupo
se proyecta mds activo; en el entorno del
empresario aseguran que no estd en su
ADN ser rentista, y que le gustarfa volver a
invertir, por ¢jemplo, en el rubro inmobilia-
rio comercial. Pero con matices, dado que el
retail ha vivido profundas transformacio-
nes con el boam del e-commerce.

“Tienen que ordenarse, pagar deudas v
de ahi mirar. $i hay una oportunidad, van a
seguir invirtiendo acd o afuera”, dice una

persona cercana al grupo.

El grupo saldra

de VivoCorp

Aunqueel inmobiliario fue otrora unnegocio
estratégico para el grupo, con la reorganizacion
de los negocios Saich terminard por salirse de
eserubro. A finesde abril de 2021 estallé la crisis
VivoCorp, el brazo inmobiliario del grupo. La
operadora de malls informé al mercado el in-
cumplimiento de uno de los tres covenants
—los compromisosasumidos por el emisor con

los tenedores de deuda
siones de bonos de las

pactados en las emi-
ries B, C y E de UF 4

‘millones, lo que acelerd el pagoa los acreedores.
Con los meses, las partes fueron allanando
una solucicn y en diciembre pasado, Vivo

Corp logro la aprobac

n por parte de sus

acreedores de su propuesta de reorganiza-

udicial
Enesta operaci

existen dos tipos de acree-

dores: los bonistas de VivoCorp y los bancos
acreedores de un erédito sindicado —Consor-
cio, BTG Pactual, Banco Internacional y Pen-
ta—, que estd en una sociedad aguas arriba. El
acuerdo al que arribaron a fines de 2021 consi-
dera que la propiedad de Vivo quedaria en ma-
nos de los acreedores. st por verse, indican
fuentes consultadas, con qué porcentaje de la
propiedad quedarfa cada uno de los acreedo-
res, pues depende de un aumento de capital
que hasta el minuto se ha postergado.

Hoy, segin precisan fuentes cercanas, lo
que estd pendiente es la aprobacién de ese
acuerdo por parte de la Fiscalia Nacional Eco-
nomica (ENE), porquealgunos de los acreedo-
res tienen inversiones inmobiliarias, y 1a FNE
debe visar la concentracion que eventualmen-
te pueda ocurrir tras concretarse la operacién

Actores del mercado estiman que el pro-
nunciamiento de la FNE debfa producirse en
abril, pero se postergd dos meses

La reestructuracion implicara el cambio de
control de la operadora de malls, con la salida
del grupo Saich de la propicdad.

En su entorno aseguran quea Alvaro Saich
le duele la pérdida de la compaiifa, porque le
tenfa un carifioespecial y al empresario siem-
pre le gustd el negocio inmabiliario y el desa-
rrollode ese tipade proyectos. Pero, al mismo
tiempa, al interior del grupo sabfan que de
mantenerse en la propiedad de Vivo, el nego-
cio se iba a tornar cuesta arriba, debido al ni-
vel de deuda y por la relacién que tendrian

con los financistas.
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GRUPO SAIEH, en la busqueda de su reordenamiento

CorpGroup Banking: estaria cerca de cerrar
un acuerdo con acreedores y ad portas de salir del Capitulo 11

El Grupo Saieh se apronta a cerrar uno de
los capitulos mds amargos de su historia. EI
proximo 15 de junio se realizard la audiencia
final de confirmacién de CorpGroup Ban-
king (CGB), en el tribunal concursal del dis-
trito Delaware, en Estados Unidos. La socie-
dad a través de la cual la familia Saieh es due-
fia hoy del 13,54% de Itau Chile, busca salir
del Capitulo 11 de la Ley de Quiebras de ese
pais, proceso de reorganizacion al que se aco-
216 en junio del afo pasado.

CorpGroup Banking cayé en default en oc-
tubre de 2020, tras no pagar una cuota de un
bono corporativo por US$ 500 millones que
suscribié en 2013. Ademads, a la fecha del in-
greso al Capitulo 11, CGB adeudaba a su so-
clo brasilefio Ttad Unibanco unos USS$ 890
millones, compromiso que surgic de la fu-
sion que se anuncic en enero de 2004 y que se
materializd en abril de 2016. La diferencia es-
td en que la deuda de CGB con Itati estd ga-
rantizada con parte de las acciones que CGB
tiene en Itai, mientras que el bono de US$
500 millones no tiene garantias.

Con Itad, y considerando que es el princi-
pal acreedor, el grupo chileno tiene los votos
como para aprobar el plan de salida del Capi-
tulo 11, y con ellos desde hace varios meses
que ya existe unacuerdo. Elmayor problema
se ha generado con los bonistas, especial-
mente algunos chilenos, lo que ha retrasado
el plan de salida del Capitulo 11. En diciem-
bre CGB presents una propuesta de plan de
salida, que contaba con el respaldo de Itad, y
durante los siguientes meses se han ido
anunciando modificaciones al texto. De
acuerdo al dltimo plan que presentd CGB, la
recuperacion que tendrfan los bonistas subi-
rd de 4,12% inicial a un 6,45%, aproximada-

mente, pero, precisan desde fuentes conoce-
doras, a este porcentaje habria que afadir las
acciones de Itad con las que se quedarin
ellos, con las cuales recibirdn flujos y que
también podrian vender.

Pese a la oposicion, en el dltimo tiempo
ha habido avances significativos con algu-
nos acreedores. Conocedores de las tratati-
vas indican que el lunes 16 de mayo, CGB
habria sellado un principio de acuerdo con
el Comité de Acreedores No Garantizados
(UCC), que es representado por el Deuts-
che Bank, LarrainVial y MBL. El pacto per-
mitiria presentar un acuerdo sélido al tri-
bunal de Delaware.

Dicho acuerdo habrfa considerado un bo-
no de $20 mil millones (unos USS 25 millo-
nes), al5anos, pagadero en intereses a partir
del quinto afo, de UF mas 1,5%. Paralela-
mente, el grupo familiar comprometio de su
patrimonio otros US$ 4 millones. Inicial-
mente, la familia Saieh habia ofrecido US$ 1.5
millones, pero los bonistas habrian solicitado
US$ 2,5 millones adicionales para cerrar
eventuales flancos penales v civiles que po-
drian abrirse en Chile con los bonistas loca-
les. Finalmente, las partes convinieron que se
pagaria U3$ 1,5 millones dentro de 90 dfas, y
los US$ 2,5 millones a partir de 2023.

Pero no todos los bonistas estdn convenci-
dos. Hay un grupo de bonistas chilenos, en-
tre ellos Megeve (el family office de la familia
Solari Donaggio) y Consorcio, que siguen
debajo del acuerdo y que, segiin precisan
fuentes conocedoras, incluse habrian ame-
nazado con demandas y con acudir a la justi-
cia civil y penal en Chile. Reclaman que el
grupo Saieh realizo una serie de operaciones
con sociedades relacionadas que implicaron
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Jorge Andrés Saieh, presidente de CorpGroup.

la descapitalizacién de CGB, mermando su
patrimonio, en perjuicio de los acreedores,

No obstante, otras fuentes al tanto de las
negociaciones enfatizan que precisamente
el pago de los $20 mil millones acordado
entre CGB y el UCC busca restituir los dine-
ros que los bonistas reclaman que salieron
irregularmente desde CGB a una de las so-
ciedad relacionadas, y con ello, cerrar ese
posible conflicto.

En todo caso, los intentos de CGB por su-
marlos al acuerdo se mantienen y el tiltimo
acercamiento entre las partes ocurrid el pa-
sado miércoles 18, indican fuentes al tanto.
Aunque avances concretos no ha habido
desde entonces.

En el compromiso de dicho pago —los
$20 mil millones—, CGB dispuso como ga-
rantia a los bonistas el 42,34% de la propie-
dad del consorcio periodistico Copesa, pues

negocios.
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s uno de los pocos activos que dependen de
Gasa, lasociedad que emitiria el bono por ese
monto. ;Por qué no se considerd un porcen-
taje mayor? Porque el otro 57,6% de Copesa
ya estd prendado a Consorcio, por otras deu-
das.

De todos modos, una vez conseguido el
acuerdo con UCC, el grupo Saieh debe acer-
carse a [tat, pues el nueve plan requiere de
la aceptacién y de concesiones por parte de
Ttad. Fuentes que conocen del proceso ase-
guran que estas conversaclones ya estan en
marcha y con buenas perspectivas.

En CGB eskin optimistas respecto del pro-
nunciamiento que hara la jueza del tribunal
de Delaware. Una vez firmado el acuerdo ¥
tras salir del Capitulo 1, el porcentaje de ac-
ciones que CGB tiene en Itad se dividird en
tres sociedades. Una de ellas tendrd el por-
centaje de titulos garantizados que le corres-
ponde a Itaw; otro tendrd las acciones que co-
rresponden a los bonistas y la tercera socie-
dad se quedara con el porcentaje que le co-
rresponde a un tercer grupo de acreedores.
De esta manera, si bien las acciones van a se-
guir perteneciendo formalmente a CGB, en
la prictica no lo serdn, pues los acreedores
recibirdn todos los beneficios y flujos que ge-
neren esos papeles, y también podrdn tomar
las decisiones que quieran respecto del por-
centaje que les corresponde. En la prdctica y
en lo concreto, CGB saldrd del banco Ttaid y
serdn sus acreedores, por ejemplo, los que
definirdn por quién votar en una futurajunta
de accionistas. De hecho, una vez concluido
el Capitulo 11, Jorge Andrés Saieh tiene pen-
sado renunciar a la presidencia de Itad Chile.

Consultado, el grupo no quiso referirse
al tema.

Renegociaran deuda
de Mandarin Oriental
El hotel Mandarin Oriental que el grupo Saieh tiene en Ave-

nida Kennedy, serd otro de los activos que conservard el con-
glomerado después de concluir la reingenierfa de sus distintos

Actualmente, el grupo estd abocado a terminar la remodela-
cion del hotel, incluyendo un SPA, obras que deberian concluir
dentro de un afo y medio mds, prevén fuentes conocedoras. Se
comenta que la inversion total rondarfa los US$ 30 millones, la
mayoria de la cual ya se materializo.

ARt también, en el conglomerado esperan renegociar con los
bancos la deuda que tiene el hotel con el sisterna financiero, que
ascenderia a US$ 60 millones, dicen fuentes consultadas, rene-
gociacion que segiin estiman deberia ocurrir a fines de este afo

Asfva la construccion del hotel.

Hotel de Vina retoma obras y se pone en venta

En 2015, el grupo Saieh inicic la construccion del que
seria un lujoso hotel en Vina del Mar, en los terrenos del
ex Sanatorio Maritimo, bajo la exclusiva marca Mandarin
Oriental. Su apertura estaba prevista para 2020, pero la
construccion se encuentra paralizada. Hasta ahora, fuen-
tes cercanas precisan que se han invertido UF 1 millon.

El proyecto se encarecié mds de lo presupuestado,
por loque el grupo decidié reformularlo, sacarle la eti-
queta de lujo v buscar a otro operador, el que ya no
serfa Mandarin.

En eso estaban en el conglomerado hasta que estallé
el problema con Vivo Corp y debieron paralizar la cons-
truccidn del hotel vifiamarino. Pero tras el reordena-

miento de los otros negocios que ha logrado materiali-
zar el grupo y con ello, ir destrabando los distintos flan-
cos y conflictos, el grupo volvid a enfocarse en Vina.

Asf, ainicios de mayo pasado, el grupo Saieh sellé un
acuerdo de reorganizacién simplificado o extrajudicial,
con los bancos Internacional y BTG Pactual Chile.

Conocedores del pacto senalan que el acuerdo con-
templala reanudacion de las obras con la ejecucion de
una capilla, y de otras obras, ademds de la inyeccidn de
recursos adicionales por UF 28 mil por parte del em-
presario. Saieh también se comprometié a vender el
hotel para cumplir con las obligaciones financieras re-
estructuradas.

0 a inicios del otro.

Copesa proximo a lograr equilibrio
y Duna formalmente en venta

Otro de los activos del grupo Saieh esel
consorcio periodfstico Copesa —empresa
que edita el diario La Tercera y al que per-
tenece Radio Duna—, donde también han
conseguido ir poco a poco ordenando la
casa. Ahi, el grupo estd reestructurando
costos, eficientando la operacidn y ajus-
tando los gastos,

Eso ha permitido que durante los lti-
mos afos, Copesa haya logrado gradual-
mente ir disminuyendo sus pérdidas, que
en alguin minuto llegaron a totalizar unos
US$ 10 millones, puntualizan conocedo-
res, Para 2022, el conglomerado tiene pre-
visto cerrar el afio con pérdidas margina-
les, muy cerca de equilibrio, precisan
fuentes consultadas.

Ahora mismao, el grupo se encuentra en
pleno procesa de renegociacion de las ofi-
cinas corporativas que Copesa arrienda
en un edificio de Apoquindo. El grupo
quiere achicarse, y de los 11 pisos que
arrendaron en 2016 y al que se mudaron

en 2017, buscan quedarse solo con 3 pisos.

Con todo, el saneamiento de Copesa
planean concluirlo este 2022. Al interior
del conglomerado se apresuran en aclarar
que el consorcio Copesa no se vende,
“porque (Alvara) Saieh siempre ha visto
en la empresa un rol social clave que con-
sidera relevante mantener”.

Aunque distinto es el caso particular
de Radio Duna, que formalmente si estd
ala venta. Conocedores aseguran que la
radioemisora tendria una deuda con
BTG Pactual por § 3.500 millones y la
expectativa del grupo Saieh es venderla
en unos USS 5 millones. Fuentes al tanto
revelan que han recibido ofertas, pero
por menos del monto que esperan recau-
dar. Lo ideal para el grupo, explican
fuentes cercanas, serfa no venderla
—puesto que les genera influencia y
ademds tiene utilidades—, y para eso es-
tan negociando con BTG Pactual las con-
diciones para el pago de dicha deuda.
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