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cula Rob Alvo,
CEO de Latam Airli-
nes, unos 60 dias en
Nueva York, eninten-
sas negneiaciones con
acreedores, accionis-
tas, asesores y el me-
diador, un exjuez de 78 afios que dirigio por
!I&-eﬂnsdhermpmsosde(]uplerll el
mec turacion de la Ley de
Quiebras de Estados Unidos al que Latam se
acoglo en mayo de 2020, La negociacion fue
remota v presencial y todo concluyd el vier-
nes de la semana pasada, cuando vencid el
plazo, tras 18 meses, para entregar su plan de
El programa busca conseguir USS 8.190 mi

lones mediante tres caminos. Uno, emision de

me ques queinformamos veraz-

mﬂoqucmahrd:dunnclcayrulnll
-F!I

\bmmaplnidnsd:mel precioque tenia
la accion. Mi responsabilidad es sacar la com-
pafia adelante y tratar de provectrla de kb
mejor manera posible.

Por queé Latam necesita “accionistas
estraleégicos™, como denominaron a b alianza
de Coeto v las aemlineas Delta y Qatar?

En esta industria es valioso tener accionistas
que, por una parte, entienden el negocio y,
por otra, le puedan aportara la pafiia va-
lor y estabilidad. Yo creo que es una expresion
muy importante del interés v la confianza en
loque esta haciendo Latam que otras lineas ac-
reas, de las muds reputadas del mundo, estén dis-
I a participar de la propiedad y que per-

nuevas acciones por USS 800 millones. Dos, bo-
nos convertibles en acciones, disponibles para
accionistas y acreedores, que inyectarin fon-
dos por USS 4.640 millones. Tres, nueva deu
da por USS 2.750 millones.

La propuesta presentada por la empresa con-
tocon el respaldo de acreedores que represen-
tanmds del 720% de las deudas no garantizadas
yacdioni isdel 50% ellos, una
alfanza formada por la familia Cueto, Delta y
Qatar Alrways que podria llegar a tenerel 27%
de la nueva Latam tras todo el proceso. Pero a
cambio de invectar USS 1.800 millones frescos.

El plian se discutiri durante las semanasy me-

sonas como la familia Cueto, que conocen in-
timamente Latam, vean la posibilidad de seguir
amrﬂodrsdemmldexﬂonlslzs
Por qué fijaron q i
tener hasta & 27% de la propiedad? ;Por gué
no e 40% o el 50%, o cualquier otro mimeno?
Esos son los resultados de las negociaciones,
ese es el acuerdo al que llegaron accionistas y
acreeds Al ia.en particular. laes-
tructura de propiedad no es un temaen que di-
rectamente tuviera que involucrarse en la ne-
gociacidn. La compafia tenia objetivos parti-
culares respecto a su estructura financiera.,
respecmalallquldez.&:.ﬂ eselacuerdodeﬂ-

SCS QuE Siguen, pero ya tiene un opositor, un

cadel 10% de las dendas no garantizadas, quie-

nitivo que ti prop iesde-
cer-  cisionde ellos.

¢ Los socios estratégicos pueden subir de ese

27% una vez terminado e proceso?

nes acusan un trato discriminatorio. “No ad-
hiero a esos comentarios™, responde Alvo. “Es-
tamos confiados que tenemos un plan que
nnmde a todos los smkzhulderx. ma ;mm

'

sampmaludaﬁlaspams explica sobre un pm-
ceso donde lo mds complejo fue compatibili-
zarlas leves chilena y americana.
Por gué un accionista que perdio casi todo
deberia volver a invertir en Latam?

Obwi decision de cada accionis-
ta. \almlmhdcdshndelnwrsiﬁndeprn—
de de m apetito por el riesgo, de tus incentivos,

Una vez que salgamos del capitulo 11, las ac-
clones sevan a transar y cuakquier persona pue-
de comprar v vender libremente.

No habia conflicto de interés al negociar con
P 1 1 T_w

Nosotros seguimos un procesode governan-

cemuy claro, muy estricto, que fue exactamen-

: .
teel ¥ cuando ne-

gociamos el DIP lDeimrIn Posession) v que.

dehecho, el juez llamy justo, im-
pecable. Fl tuvo laoportunidad de revisar como
la compania tome estas decisiones y nosotros

de t perfil de inversion. La in al final
del dia es unactode confianza. Y creo que he-
mos posicionado la compafifa para que sea

guimos al pie de la letra el mismo proceso.
LY usted, como maneja ese conflicto de interes
al negociar con un grupo en el cual estd el

exitosa, unavezque podamossalirdeestacri-  presidente de ka compaifa?

sis y una vez que salgamos del capitulo 11 Para mi esto es muy simple. Mi responsabili-
Puede ser una of dad para recup dad esrespectodel pafiia y tengo que ve-
algo de lo perdido? lary defender porlos intereses de la compania,

No sé 5i es la mejor manera de mirar esio. He-
mos vivido una pandemia fervz. Ha devastado
laindustria: US$ 300 mil millones en pérdidas,
dos millones de empleos menos a nivel mun-
dial Fs un drama. Vamos a salir de esta crisis.
El mundo va a volver a girar como giraba an-
tes. ;Esti Latam posicionada para ser una com-
pania exitosa hacia adelante? Yo creo que si.
Hay personas que estin interesadas en parti-
cipar de ese éxito? En el plan se ve que lo hay.
Alinicio del Chapter 11, usted decia que los

independientemente de quié los accio-
nistas y quiénesson las personas que estdn ne-
gociando. Yo no tengo ningtin problema ni
confusion con el rol que tengo que ejercer
como gerente general de Latam.

Algunos acreedores dicen que este acuerdh
muy generoso con los accionistas.

Primero, todos los accionistas, grandes y chi-
cos. tienen la oportunidad de invertir en Latam
y en su futuro. Los tratamos a todos equitati-
v.lmmle) uwnmalnd.oshsmdums -en

dlases.

accionistas habian pendido todo. Latam siguic
cotizando y valia mas de USS 1.000 millones.
{Hubo especuladian, desconocimiento?

No sé. Si uno revisa otros casos, ve que la ac-
cion de una comparia que estd en capitulo 11
NMuctia mucho. En septiembre advertimos que
ibaa haberuna dilucidn muy sustancial. No sé
exactamente por qué el mercado valoriad con

lasdi @ clasificadas de ma-
nera dam y dentro de cada dase también- de
manera justa. Tenemos el apoyo del 70% de los
acreedores, y estos son acreedores de la mis-
ma calidad de otros acreedores que estin co-
me do, y ellosestin ente de acuer-
do con el acuerdo al que llegamos. Por lo tan-
to, yo no adhiero a esos comentarios.

*LLos momentos mas
dificiles para la
industria y para Latam
estan quedando atras”

El CEO de Latam defiende el plan de reorganizacion
presentado hace 7 dias, pronostica que la aerolinea
recuperara su tamaio en 2024 y preve que, con los nuevos
recursos y va reordenada. quedarid mejor posicionada que
sus pares de la region. “Hacia adelante, yo creo que vamos
a tener oportunidades de crecimiento”, sostiene el gerente
ue, hace un mes, cumplio 20 afios en la firma.

VICTOR COFRE  Fotografia de ANDRES PEREZ



Los tenedores de bonos locales dicen que no se
respeto el principio del absolute priority en el
cual ningin accionista puede beneficiarse por
sobre lo acreedores.
Alosacclonistas se los trata a todos de lamis-

ma manera, Jo que tienen es una oportunidad
de invertir en lo compatifa con dinero nnevo....
Me refiero a acreedores versus accionistas...

Desde nuestro punto de vista, el acverdo
cumple con la normativa de Estados Unidos y
lanormativaen Chile, y trata a todos los acree
dores de manera justa y estil, ademds, llevado
por un mediador muy dor del 1
que fue instrumental en el acverdo.

Por qué los accionistas tienen mejores ratios
de conversion en acciones que los acreedornes?

L.os accionistas thenen una dilucion del 99,95,
Ylmm dores tienen una rec que

! . I o lIJIl-l on
dim Nusunwnmanhlm.l.asdjhximdc
con las recuperaciones de crédito son
dos conceptos completamente distintos,
Podria Latam mejorar esta propuesta a los
acreedores que estin reclamando?

Hay unj 4 -
50. Nosotros anunclamos ham una semana
este plan v este proceso s un proceso activo y
estin pasando cosas en este minuto. Latam
esti segura de que el plan es beneficioso pam
todas las partes y si hay partes que tienen di
ferencias respecto del plan, existe un proceso
de mediaciin abierto. Me pareceque el foroen
elcual se pueds mentary diferen-
clas estd claro y los tlempos son cortos,
Pero la empresa se dejé algin margen de

W

negodacion para mejorar la propuesta?

En los aspectos importantes para la compa
i, que tienen que ver con la lgquidez y conel
nivel de endeudamiento, estamos muy trangul
los. Todos estos riosque hemos habla-
o son bésicamente discusiones entreacreedo-
mNmms.mmpnmdrlmxuu tenemos

ueapoyary ayu
dariqweipnmwdcﬂrj salga adelante.
Pero en la mediacion estin todos los acreedo-
res rel dos y p conversar y
pueden negociar.
< No hubo trato discriminatorio? Hay
acreedores que recuperun el 20% y otros
sobre el 70%....

Engeneral, knlmﬂuur.lrm-inadrb-
tamson i
cidieron participar del proceso de- m‘iﬂ
cidn, otros no () Hay distintos inversionistas
que tomaron distintas decisiones. EL70% de las
acreencias decidid negoctar con la mrrpnn{n.
negockar con los acciond: busca de
urmnm‘l'mnmnmmmhmm*
Hay un plan de retencion de ejecutivos
incluido. ; Usted pretende seguir en Latam?

Yo cumpli 20 afos en Latam el mes pasado.
Estoy muy contento con mi carrera aqui y es-
toy feliz con lo que hemos logrado en estos 18
meses. Estoy muy comprometido con el futu-
ro de Latam y tengo ganas de ver como esta
compafiia sale del capitulo 11 y se desarrolla y
pueda ser un buen cludadano. Mis alld de ser
una empresa que conecte, que transporte,
nuestro rol es mads que eso y tengoganas de pro-
yectar una Latam mads cercana, mds amigable,

mids humilde, que le permita a las socledades

y a los paises conectarse, que culde ¢l me-

dicambiente. Tengo muchoentusiasmo de po

der hacer que esta compaiia, que ha hechoco-

sas maravillosas en Chile y en la regidn en los

tiltimos anos, odavia dé un paso mis...
como CEO?

Obviamente. Bueno, el directorio tiene la po-
testied de decidir quién es el CEO de la compa-
fia y eso no es una decision que me compete.
Por qué la idea es que lgnacio Cueto
mantenga la presidencia de Latam?

Yo creo que es una pregunta que hay que ha-
cerle a los acclonistas y acreedores,

(Qué visualiza para la industria en los
priximos afios? ;Una consolidacion?
i Fusiones?

Crenque todavia ka industria va a tener un pe

riodo de: om. Lok ! aavol-

la infraestructum pam producirlo en las can-
tidades que la industria necesita. Yo creo que
si uno se parara en el afo 2050 y mirara para
atnis v dijera cudl fue el desafio mds grande en
la Industria en la primera mitad de este siglo,
nova a haber sido la pandemia, vaa haber sido
descarbonkzacion de la Industria.

(Cudinto emite b Industria aerondutica?

La industria representa el 25 de kis emisio-
nes de CO2 a nivel mundial, pero para mi no
knmﬁamuommmmmmmr
sita que que ha
cer, senn Indmtrlﬂap:momy contaminan-
tes, empresas grandes o pequenas.

Latam baj de 40 mil a 28 mil empleados y en
su plan de negocios estiman que volverin al
Ebltda prepandemia en 2024, { Volvenin ese
afio al mismo tamao de antes?

Nuestro plan de negocios proyecta que en el

v
Iogue

veralos niveles prepandemia, porlo
¢l negocio internacional, hasta en un par de

2024 tengas un tamano muy similar al que
tenfamos en 2019 y de ahi crecer. \’hmﬂn.lhu—

anos mas. No tengo duda. Fsto es un imy

ra od oseis meses d e "

gigantesco para muchas compariiis. Las estroc-
turas de capital de muchas empresas se dete
rloramn y la industria estd mucho mds endeu
tada respecto a sus ingresos de lo que estaba
antes. Latam tuvo la oportunidad de reestruc
turarse opersclonalmentey inanclermmente y
sentimosque tenemos una ventaja relativaim
portunte. Mochas compattias no pudieron ono
quisieron tomar este caminoy nuestra posicidn
relativa, que e fuerte, hoy en diia esta esti mu-
cho mds fortalecida. Hacka adelante, yo cren que
vimos a tener oportunidades de crecimiento,
Cuando habla de oportunidades, ;es
crecimiento orginico o inorginico?

Estamos ablertos a explorar cualquiler alter
mativa, Veremos qué s lo que sucede.
¢Cudnito han recuperado de sus operaciones
prepandemia?

Noviembre cerramos
con el 63% de la opera-
cién prepandemia ‘6
aproximadamente,
que s como el 85% en
los mercados domés
tioos v el 40% en el ne-
gocio internacional.
Nuestra operacion de
carga &5 la unicaque ha
muntenido su nivel de
operacién durante
toda la pandemia de
manera razonable
mente estable.

Por qué tardani mas ¢l mercado
Internacional en recuperarse?

Por las restricciones que imponen los distin-
Impu(sc:n la fade per de =
ciones. Generalmente, dentro de los paises no

cortos”.

ELRECLAMO DE ALCUNOS ACREEDORES
“El plan es beneficioso
para todas las partes v si
hay diferencias, existe un
proceso de mediacion
abierto. Los tiempos son

que
ese plan de negocios, no tenemos ninguna m-
200 PAR PENSAr (ue es0 No Va a ser asi,
Descartty en CNN volver a Argentina. ;Por qué
fue tan enfitico?

Noestd dentro de nuestros planes.en un cor
to plazo, volver a tener una operncidn domeés-
ticaen Argentina. Hemos identificadooportu
nidades de credimiento interesantes, especial-
menite en Colombia, estamos operando yaa mds
del 100% de la operacion que teniamos antes.
Fsel segund mds impaor
tante de ka region, despuds de Brusil. Creemos
que idad de crecer hacia
el norte v ahi esti nuestra prioridad.
¢ Ya paso lo peor para Latam?

Yo cren quie b pasado Lo peor de L pandemia,
pero noquiem decir que salimos de la pande
i Los momentos muis
dificiles parala industria
et Latiam estin goe-
dandoatras, perosegul
mos atentos y preocu
pados a la evolucidn de
estacrisis. Lnimportan
1€ €8 que nos prepam-
mos ya para tener lafle
xibilidad de crecer ripi-
damente, perotambién
de pamr nuesto creci-
miento si las condicin
nes externas lo ameri-
tan. Internamente ha
blamos de ser como un acordedn que puede
expandirse ripidamente, pem achicarse ripl
damente en funcion de ko demanda. Nuestraes-
tructum de costos variables -el 80'% de los re-
cursos hoy es variable- y la capacidad que han
tenido otros equipos de adaptar la oferta a los

ey e restrieciones. T viajs it . pero
shquieres ir a otro pafs te tlienes que sacar PCR,
tienes que estar vacunado, pasar cuarentena.
Pensamos que esas restricclones van a tomar
mds th ser fas. También los ni-
wiesd:mmdmmlmdhtmtmmtmm
son parejos.

(Cimo cambiard la industria tras el Covid?

El cambio miis importante tiene que ver con
esta industria se tiene que descarbonizar. Es
probablemente una de las industrias mas difi-
ciles de descarbonizar, porque no hay un sis-
tema a propulsidn alternativo que no sea el
combustible. Existe combustible de aviacion
sintético o de origen bioldgico, pero no existe

I de ladi 1a, es fundamental.
Vnddeado al bndein del ista, squé ke
diria a los acclonistas que perdieron todo?
Qué esto no fue culpa de ustedes?

Esta es una industria que lamentablemente
quedd de rodillas después de la pandemia.
Para mi es muy duro ver empleados que han
tenido que salir, que nuestros accionistas han
perdido gran parte de su diner. que todos lo
hemos pasado mal, que nuestros clientes no
pueden viajar a su destino (...) Entiendo que
para todos esto es doloroso. El tinico mensaje
esque hemos hecho lo que tenemos que hacer
¥ que va aexistir una Latam fuerte y solida para
adelante. @




