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Titulo: Quién es quién en la tension que han vivido las ramas controladoras de Falabella

Siempre en las empresas
puede haber distintos pun-
tos de vista y lo que hay que
hacer esconsolidarlainver-
sion que se ha hecho hacia
atrds”, decia hace algunos
diasaPulsoel exdirectorde
Falabella, Felipe delRio. “Yo
estoy enlaonda de que salgamosadelante y de
unir, no desunir”, complementaba la semana
pasada Sergio Cardone. Hov, si bien ninguno de
los dos estd en la mesa de uno de los mayores
retailer del pais, ambos son parte de lasramas
controladoras, unas que han tenido diferencias
eneliltimo periodo v que esta semana sorpren-
dieron al mercado con bruscos cambios.
Elmartes, Falabella realizd su mayor cambio
de directorio en décadas. Por primera vez in-
greso un extranjero -German Quiroga-; las
AFP tuvieron el peso para nombrar a otro in-
tegrante -Andrés Roccatagliata- y ademas en-
traron el exministro e historico de retailer, Al-
fredo Moreno, vy el ex Walmart, Enrique Osta-
lé. Quedaron sélo cinco miembros de las
familias controladoras: Carlo Solari, Juan Car-
los Cortés, Jusé Luis del Rio, Cecilia Karlezi y
Paola Ctineo.

Elmavor movimiento, sin embargo, vendria
un dia después. Por primera vez asumia la
presidencia un externo a los controladores.
Enrique Ostalé reemplazaba a Carlo Solari.

“Creo que hoy estan construidos los pilares
para garantizar nuestro liderazgo regional.
Para la nueva etapa lo mds apropiado para la
compania es un presidente del directorio ex-
terno a las familias controladoras y que cuen-
ta con amplia experiencia en el refail”, dijo
ese dia Solari, poniendo fin a nueve anos
como timonel. La segunda mitad ha sido
mala: desde 2018, antes de lapandemia, la ca-
pitalizacion de Falabella bajo de US$ 18.354
millones a unos US$ 5.000 millones actua-
les. Los resultados, ademas, seresintieron en
2022 en un contexto adverso que ha golpea-
doa todo el sector.

El escenario descrito fuelabase de serios de-
sacuerdos entre las siete ramas controladoras,
las que llevan unidas desde hace exactos 20
afios, cuando se unid Falabella y Sodimac.

La dilucion del pacto controlador

Falabella tiene mds de 130 afos de historia. Fue
Alberto Solari, casado con Eliana Falabella,
quien dinamizd el retailer. En un momento en

que se evalio la venta de la compafiia, su her-
mano menor, Reinaldo Solari, junto a sus so-
brinos Juan Cineo y Sergio Cardone, decidie-
ron comprarla y entrar a la propiedad. De
ellos devienen las seis de las siete ramas que
hoy controlan a la compania. El matrimonio
Solari-Falabella tuvo tres hijas: Liliana, Tere-
sa y Maria Luisa Solari Falabella. La primera
es la fundadora del grupo Bethia, que hoy
gestiona su hijo Carlos Heller, y que posee un
8,9% del retailer. Heller dejo esta semana el
directorio tras 20 anos. Teresa es fundadora de
Corso, administrado por sus hijos luan Carlos
y Francisca Cortés, que tiene un 11,56%. Lue-
go estuvo Maria Luisa, quien fallecié en 2015:
su hija Cecilia Karlezi quedda cargo de Augu-
ri, que tiene el 12,73%, via Inversiones Augu-
ri SpA y Lucec Tres SpA. Esta sociedad es, de
hecho, la principal accionista del retailer, con
un 10,67%.

Reinaldo Solari murio en 2021 y tuvo tres hi-
jos-Carlo, Sandroy Piero-, quienes hoy parti-
cipan de Falabella a través de Grupo San Vitto,
y tienen el 10,77%.

Juan Cuneo y sus hijas Paola y Giorgianna
componen el grupo Liguria, que tiene un 8,5%.
Mientras que Sergio Cardone, via Amalfi, os-
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Son siete las familias que manejan el devenir del retailer. Un pacto de actuacion conjunta las
une desde 2003. Si en ese minuto tenian cerca del 89% de la compaiiia, hoy ostentan menos
del 70%. Los débiles resultados y el desplome de su capitalizacion han generado tension entre
ellas; diferencias que activaron un profundo cambio en el directorio y que finalmente terminé
con el primer externo a las familias asumiendo la presidencia.
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tenta un 2,3%.

Dersa es la rama nimero siete, y la de mayor
participacién accionaria en la firma: tiene un
13,98%. En ese grupo estin los hermanos Del
Rio Goudie.

El primer pacto de accionistas data del 23 de
juliode 2003, al alerode la fusion con Sodimac
v que implicé el ingreso de la familia Del Rio a
la propiedad de Falabella. En él las siete fami-
liascontrolaban el 88,72%, porcentaje que se re-
duciria al 81,31% diezafios después, y que aho-
ra concentra menos del 70% de la propiedad de
Falabella: especificamente, un 68.81%.

El pacto de 2003 fue modificado el 24 de di-
ciembrede 2013, dura hasta 2025 v, por consi-
guiente, es el que rige hoy.

“Muestran las ganas de estas siete familiasde
seguir trabajando juntas en pos del desarrollo
de Falabella”, decia Juan Ciineo en un comu-
nicado donde se daba cuenta del nuevo pacto.

Todos las ramas -con la sola excepcion de
Amalfi- se han diluido desde aquella época.
Hace diez afios ninguna bajaba del 10%, hoy dos
tienen menos de eso. En 2013, el grupo Augu-
ri, de Cecilia Karlezi, ostentaba el 13,09%; hoy
posee el 12,73%; Dersa tenia un 19,97%, actual-
mente esun 13,98%: los Solari Donaggio pasa-
ronde un 11,08% al 10,77%; mientras que Bethia
cayo del 10,78% al 8,9%. Lo mismo se ha visto
con Corso, de Teresa Solari, que transito de un
12,47% aun11,56% en unadécada, o con el gru-
po Liguria, de luan Cineo, que bajé del 12,04%
al 8,5%.

El pacto establece que ninguna rama puede
bajar del 8,5%. “Lotnico que he hechoes ven-
der (acciones) alo que me permite el pacto de
accionistas”, decia Ctineo en enero de 2021 al
DF Mis.

El acuerdo tiene vigencia hasta el 1 de junio
de 2025 y solo puede terminarse silas accio-
nes del pacto llegaran a representar menos del
41% de los papeles de Falabella, si las accio-
nes del pacto no tuvieran el control, o si algu-
na de las ramas tuviera mds del 50% de los ti-
tulos del acuerdo... todas, condiciones que se
ven lejanas.

La dilucidon de los controladores -dicen cer-
canos alas ramas- ha tenido dos explicaciones.
La primera dice relacion con ser una compa-
fila mas atractiva para los fondos extranjeros.
En 2018, de hecho, el grupo hizo un aumento
de capital por US$800 millones. De ese mon-
to, las siete ramas se comprometieron a suscri-
bir US$100 millones. El free float (capital de 1i-
brecirculacion) se elevo del 26,5% al 29,5%. Hoy
esun 31,19%.

Lo segundo responde al deseo de ciertos ac-
cionistas de generar recursos para utilizarlos en
inversiones personales, o en la necesidad de ha-
cer caja.

Todas las ramas poseen los votos necesarios
para tener un directorio, a excepcién de Ser-
gio Cardone, que siempre ha sido electo con el
apoyo del resto de la familia.

Los Del Rio tienen dos cupos. Uno que lo tie-
neel llamado grupo Inder, que lidera José Luis
del Rio, y que siempre lo ha ocupado éL. Y el gru-
po Derco de los hermanos Felipe, Carolina v
Juan Pablo, donde se turnan en cada eleccion.

A medida que fueron saliendo del directorio
las hermanas Liliana, Teresa y Maria Luisa So-
lari, fueron entrando sus hijos. Carlos Heller,
por la primera; Juan Carlos Cortés, por la se-
gunda, y Cecilia Karlezi, por la tercera.

Reinaldo Solari dejé en 2011 la presidencia en
manos de su sobrino Juan Ctineo. Ahi entré a
la mesa su hijo Carlo, como vicepresidente,
mientras se preparaba para asumir el lideraz-
g0, loque se coneretoen 2014, afio en que Cu-
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Quién es quién en la tensién que han vivido las ramas controladoras de Falabella

LAS SIETERAMAS DE
FALABELLA

GRUPODERSA

13,98%

- Barbara del Rio Goudie

- Juan Pablo del Rio Goudie

- Felipe del Rio Goudie
-lgnacio del Rio Goudie

- Sebastian del Rio Goudie

- Carolina del Rio Goudie

‘GRUPO AMALFI

2,3%
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- Sergio Cardone Solari
-Inés Fantuzzi
-Macarena Cardone
-Matias Cardone
-Valentina Cardone
-Josefina Cardone
-Francisco de Pablo
-Cristian de Pablo
-Nicolas de Pablo

GRUPO AUGURI

T

8,04%
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- Juan Cuneo Solari
-Paola Cunea Queirolo
-Giorgianna Cuneo Queirolo

-Maria Cedilia Karlezi Solari
-Sebastian Arispe Karlezi

- Liliana Solari Falabella

- Andrea Heller Solari
-Pedro Heller Ancarola
-Alberto Heller Ancarola
-Paola Barrera Heller
-Felipe Rossi Heller

GRUPOSAN VITTO

10,71%
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- Carlos Alberto Heller Solari

GRUPO CORSO

11,56%

- Teresa SolariFalabella
- Juan Carlos Cortes Solari
- Francisca Cortes Solari

- Carlo Solari Donaggio
- Sandro Solari Donaggio
- Piero Solari Donaggio

FUENTE:Memoria2022 de Falabella

neo se retird. Ahora el cupo de Cuneo lo tiene
su hija Pacla Ciineo.

La dupla original y mds exitosa que ha teni-
do el retailer (Solari-Cuneo) fue reemplazada
por Carlo Solari y Juan Carlos Cortés en la vi-
cepresidencia. Ambos han trabajado juntos
desde hace casi unadécada. Y sibien han exis-
tido fuertes criticas, sobre todo de parte de
José Luis del Rio v la rama de Juan Ctineo, va-
riosdicen que les tocd un periodo complejo; no
solo por las consecuencias del estallido social
v la pandemia, sino por ser los que han debi-
do renovar a la compafiia para que se transfor-
meendigital. Se ha criticado que se han inver-
tido mads de US$1.500 millones enello y toda-
via no hay frutos, pero -defienden otros- esos
desembolsos requieren afios para madurar.

El adids de Solari

Dias antes dela junta de accionistas de Falabe-
1la, el pasadomartes, hubo unareunién del pac-
to controlador. José Luis del Rio v Juan Cuneo
venfan insistiendo hace yaun tiempo con lane-
cesidad de renovar la presidencia. Conocedo-
res de la familia aseguran que ambos querian
dar senales al mercado que permitieran cam-

biar la percepcion sobre la firma; elevar su va-
lor bursdtil y sus acciones.

Ademads, inversionistas extranjeros habian
planteado la necesidad de sumar a un experto
en ecommerce que ayudara a levantar a la
companiaen ese ambito vital paralasustenta-
bilidad de la empresa, ante el auge de gigantes
como Mercado Libre y Amazon.

Adiferencia del alade José Luis del Rio, cuyo
cupo siempre ha sido ocupado por él, el otro
grupo de hermanos -Felipe, Carolinay Juan Pa-
blodel Rio-serotan. Ahorale tocaba salir a Fe-
lipe y que entrara Carolina, sin embargo, ella
va habia transparentado hace un tiempo que no
queria asumir el desafio dada la carga laboral
que implicaba. Ese lado ya habia designado a
Alfredo Moreno para su reemplazo.

Por los Bethia, el espacio lo tenia Carlos He-
ller, quien lo cedio a Enrique Ostalé.

Sergio Cardone, actual presidente de Mallpla-
za, salit para que entrara el experto en ecom-
merce que pedian los inversionistas extranje-
os: €l brasilefio German Quiroga. Que fuera ex-
tranjero era un plus en instancias en que la
compafifa yanoesun retailer nacional, sinore-
gional, confidencian personas contactadas.

Hasta ese momento, no obstante, estaba ase-
gurado que Carlo Solari continuaba en la pre-
sidencia. “Creo que va a seguir mucho tiempo
mas. Tiene la mayorfa de los votos para ser pre-
sidente”, decia dos dias antes de la junta Ser-
gio Cardone a Pulso.

Loque ocurriria el martes siguiente no se ha-
bia conversado previamente... se dio ese diaa
puertas cerradas. Tradicionalmente, a las reu-
niones del directorio asisten integrantes de la
alta gerencia, partiendo por el gerente general,
Gaston Bottazzini. A esta no fue invitado nin-
gun ejecutivo.

Los nueve directores en privado acordaronel
cambioque se comunicaria posteriormente. Va-
rios contactados senalan que la llegada de En-
rique Ostalé ala presidenciay la salida de Car-
lo Solari se decidio ahi, basicamente en pos de
la unidad de las ramas.

“Cuineo yJosé Luis querian cambio de presi-
dente desde hace tiempo. Ctineo es muy escu-
chado por todos, es como un padre del retail”,
sefiala un cercano a las ramas. “Para los tiem-
pos que vienen es un buen presidente”, diria
a Pulso, Felipe del Rio, sobre Ostalé.

La designacion de Ostalé fue de consenso. Y

Mm.

si bien Carlo Solari no tenfa pensado dejar el
puesto, conocedores confirmanque sesumoa
la decisién. No queria un quiebre mayory tam-
bién tenfa claro que era necesario profesiona-
lizar mds la mesa. Lo dijo ese dia en privadoy
también puiblicamente. Y Ostalé le agradecic
especialmente su dedicacion en una carta que
mandd el viernes al personal de Falabella.

Juan Carlos Cortés se mantuvo como vicepre-
sidente; quedd como el director mas antiguo,
leva 21 afios en la mesa.

Hasta el viernes, las dudas estaban sobre el
managementy posiblescambios enel drea eje-
cutiva, aunque ese dia Enrique Ostalé comu-
nicd internamente que Gaston Bottazzini con-
taba con el apoyo v la confianza del directorio.
“Micompromiso personaly del directorio que
Tepresento, es colocar todas nuestras energias
paraenfrentar los desafios que tiene Falabella
en su proceso de expansion y crecimientoren-
table dentro de la region”, dijo en una carta.

Hoy existe cierto consenso de que, tras la
modificacion de lamesay de la presidencia, la
determinacion de los controladores esdar vuel-
ta la pdgina, terminar con las rencillas, y avan-
zar para volver alevantar a Falabella. @
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