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FINANCIAMIENTO QUITA PRESION A LOGRAR APOYOS ESTATALES PARA SUPERAR LA CRISIS

Latam pide a la Corte acelerar
aprobacion por recursos por USS 1.300
millones ante complejo escenario

B En escrito donde anuncid acuerdo con fondo, dijo que la urgencia se debe a
que en agosto se prevé que la liquidez “caiga por debajo del objetivo minimo
para garantizar operaciones comerciales ininterrumpidas”.

POR MAGDALENA ESPINOSA

Latam Airlines entréen larecta final
para concretar el ingreso de los mas
de USS 2.000 millones recolectados
via Debtor in Possession (DIP) que le
permite afrontar el periodo mds duro
de su reorganizacion iniciado el 26 de
mayo en los Estados Unidos, bajo el
capitulo 11dela Ley de Quiebras local.

Este avance se dio luego de que la
aerolinea acordara con el fondo de
inversion Oaktree Capital Manage-
ment, un compromiso por US$1.300
millones, correspondientes al tramo
Adel crédito.

Esto “abre el apetito de otros inte-
resados”, dice una fuente que pidié
reserva. En el proceso de blsqueda,
Latam se puso en contacto concercade
150 instituciones, con las cuales firmd
pactos de confidencialidad con cerca
de 80. Un factor que movié la aguja
para esto fue que desde el primer dia
de lareorganizacién hubo un apoyo de
dos los accionistas principales, Qatar
Airways y Costa Verde (familia Cueto
y Amaro), los que comprometieron
USS 900 millones.

Segiin habia trascendido en medios
internacionales, en el camino hubo
varios interesados, como uno liderado
por Blackrock.

En el documento de 653 paginas
ingresado ayer a la corte de Nueva
York se indica que con esto, el total que
se espera recaudar sumando los dos
tramos que ya tienen comprometidos
recursos son USS 2.450 millones. Esto,
considerando que en el tramo donde
aportaran recursoslos accionistas, se
espera sumar otros USS 250 millones
una vez que se logre la autorizacién

%

BAJO LA ACCION
DE LA AEROLINEA AYER.

del juez, lo que podria ocurrir en la
audiencia del 28 de julio.

Los planes originales de laaerolinea
estimaban contar con recursos por
USS 2.150 millones, sin embargo, se
decidi6 agregar un monto superior
por las necesidades de liquidez que
ha implicado la crisis del Covid-19.

“Esto permite a Latam tener en
cuentalas posibles fluctuaciones en el
tiempo, como cambios en los costos de
combustible, asi como otros desarro-
llos que pueden ocurrir relacionados
0 no relacionados a la pandemia de
Covid-19”, dice el escrito.

Dentro de la solicitud al Juez de

Nueva York, lalineaaéreaexplicd que
el pago de sus obligaciones con -hasta
ahora- sustres financistas se hard con
una prioridad de “cascada”, es decir,
en primer lugar se desembolsara las
obligaciones al Tramo A, luego “si
hay” al Tramo B (aun disponible en lo
formal paralos gobiernos)y finalmente
al Tramo C, que ademas podra ser
cambiado en acciones silosaportantes
lo estiman necesario.

Laurgenciadela
linea aérea

Originalmente, el mecanismo DIP
contemplaba que unavez anunciados
los compromisos del tramos A, se
abriera un plazo de 21 dias para que
el Juez aprobara la solicitud, pero la
aerolinea pidi6 que sea antes del 13
de julio.

Laurgencia se debe a que en agosto
se prevé que laliquidez de Latam “caiga
por debajo del objetivo minimo para
garantizar operaciones comerciales
ininterrumpidas”.

“Dada la volatilidad del entorno
actual, particularmente teniendo en
cuentalas incertidumbres sobre como
la pandemia de Covid-19 puede afectar
a los deudores y sus operaciones a
corto y mediano plazo, es esencial
tener acceso lo antes posible a un
financiamiento que les proporcionara
suficiente liquidez”, consignael texto.

También eneste escrito sedetallaque
el28dejunioalgunasfiliales presentaron
unamocion paracbtener finandamiento
posterior ala postulacién del DIP. Esto
desencadend en una negociacion con
Oaktree Capital Management y resultd
enunacartade compromisoen que “en

Negociacion con gobiernos: en Chile

ya no habria comunicaciones

149,

ES EL INTERES MAXIMO QUE
ACORDARON EL FONDO Y LA
AEROLINEA.

uss 84/

millones

ERA EL VALOR BURSATIL DE LA
AEROLINEA ESTE JUEVES.

B De todos modos, por primera
vez la aerolinea estableci6 un
topo de US$ 750 millones para el
tramo B.

De los tres tramos de financiamiento que
contempla el Debtor in Possession (DIP), uno de
ellos es para los gobiernos. En el documento dado
a conocer ayer, por primera vez se establece un
monto referencial para el denominado tramo B,
que implicaria hasta USS 750 millones.

Aungue las negociaciones siguen en curso en
algunos paises, el lograr recursos de los estados
ha perdido prioridad. “Los recursos de los Tramos
Ay C completan el financiamiento requerido por
el grupo Latam en el contexto de la crisis del Co-
vid-19, por lo que espera no sea necesario requerir
apoyo financiero de parte de los gobiernos”, dijo
la empresa en el comunicado donde informo el

acuerdo con Oaktree.

En ese sentido, aunque ya se recaudo lo necesa-
rio para llevar a cabo el proceso de reorganizacion,
aiin la aerolinea no cierra la puerta que en caso
de llegar con mejores condiciones, haria bajar los
montos disponibilizados en las otras lineas de
crédito en los Tramos Ay C.

La aerolinea tiene como tope USS 2.450 millones
como deuda con la reorganizacion.

Hasta ahora, el mayor avance es con Brasil a tra-
vés del Banco Nacional de Desarrollo Econdmico y
Social (BNDES), mientras que en el caso de Chile
la respuesta del Estado ha sido nula. Una fuente
conocedora de las conversaciones dice que hoy no
hay comunicacion con el gobierno, por lo que esta
fuente ya se daria por descartada.

Formalmente, segtin consta en la plataforma
del Lobby de algunos ministerios, la aerolinea se
reunié en dos ocasiones con representantes del
Estado chileno.
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“El apoyo de

dos de nuestros
principales
accionistas ha sido
fundamental, ya
que ha despertado
el interés
compromiso de
inversionistas que
hace un mes no
teniamos”.

Roberto Alvo
CEOQ de Latam

el casode que Latamo su juntadirectiva
tome la determinacion de celebrar
cualquier propuesta alternativa para
el financiamiento”, se contemple un
pago al fondo norteamericano. Segun
eldocumento, esto se llama “cargo de
back-end”.

Ahora, hastaque el juez no apruebe
el financiamiento, puede llegar otro
oferente con propuestas, desencade-
nandose una competencia por quien
presenta las condiciones mas atrac-
tivas. En el caso de que un interesado
plantea una propuesta mejor sobre
la mesa y la aerolinea acepta, Latam
estd obligado a desembolsar una tarifa
igual al 0,75% del compromiso (unos
USS 10 millones).

Seg(n el escritro, latasade interés
para Oaktree Capital Management
oscila entre el 12% y 14% -cifra que
dependera de la cantidad que la ae-
rolinea necesite- y contempla una
comisién de compromiso que es del
2% (USS 26 millones).

Actualmente, el valor total de los
activos Latam es de aproximadamente
US$16.000 millones, mientras que la
deudabordealos USS16.800 millones.
Suvalor bursétil hastaeste jueves era
de unos USS 847 millones. Su accion
tuvo una baja de 1,08%.

La préxima audiencia esta fijada
parael 22 de julio, instanciaen que el
juez se reunira con los acreedores via
remota. Ademas, segtin el documento
hay una segunda sesion para 19 de
agosto de 2020, “cuando el Tribunal
escuchard la orden de alivio propuesta
por los Deudores iniciales en forma
definitiva”.

POR ). DONOSO Y M.G. ARTEAGA

La aerolinea Latam Airlines en-
contrd un nuevo apoyo mientras
vuela sobre las aguas del proceso de
reorganizacion que vive en busca de
evitar la quiebra. Se trata del fondo
Oaktree Capital Management, firma
que ha convertido la inversion en
compafiias en dificultades en su
especialidad.

Segun informé la madrugada
de este jueves a través de un he-
cho esencial a la Comision para el
Mercado Financiero (CMF), Latam,
firma ligada a las familias Cueto y
Amaro, logr6 asegurar el Tramo A
del mecanismo de financiamiento
conocido como deudor en posesion
(Debtor in Possession, o DIP), en un
negocio asesorado por el estudio de
abogados DLA Piper Chile.

Asi, Oaktree Capital Management
le inyectara USS 1.300 millones a
la compaiiia, si es que la aerolinea
consigue el visto bueno de la corte.

El nuevo “partner”

Esta administradora de activos
estadounidense es un nombre fami-
liar en el mercado de deuda privada.
Fundada en 1995 por el gurua del
crédito, Howard Marks, la compania
cerro el primer trimestre de este afno
con USS 113 mil millones en activos
bajo administracion.

Oaktree ha afirmado su interés
en volver a acudir a la formula de
“deuda estresada” (distressed debt)
durante la crisis del Covid-19. Esta
formula consiste en la compra de
deuda de empresas en situacion de
estrés financiero, como por ejemplo,
Latam Airlines.

El éxito de la compariia atrajo la
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FONDO INYECTARA US$ 1.300 MILLONES A TRAVES DEL DIP

Oaktree: el financista
clave en la fase
decisiva del rearme de
la aerolinea

® La firma gestora de activos estadounidense, donde participa el grupo
Brookfield, esta presente en Chile a través de la administradora de

fondos Singular.

atencion del gigante de los activos
alternativos Brookfield, canadiense
que ha tenido a Chile como un pais
relevante dentro de su portafolio de
inversiones, por ejemplo a través
de Transelec, la mayor operadora
del segmento de transmision de
electricidad, cuya participacion de
27,8% vendi6 hace unos aros.

La firma adquiri6 una participa-
cion mayoritaria en la Oaktree el
ano pasado, convirtiéndolo en su
plataforma de inversién en deuda
privada, complementando su parrilla
de productos en infraestructura,
private equity, energias renovables
y activos inmobiliarios.

La firma no tiene una oficina
de representacién en Chile, pero
no son ajenos al mercado local.
Actualmente su representante en
suelo nacional es Singular, un ma-
nager chileno especializado en ETF

uss 113

mil millones

EN ACTIVOS ADMINISTRA OAKTREE
CAPITAL MANAGEMENT.

BLOOMBERG

(fondos transados en bolsa). Es mds,
la estadounidense adquirid el afio
pasado una participacion de 20%.

Expertos en estrés

Del total del patrimonio adminis-
trado de Oaktree a marzo, un 64%
corresponde a activos de crédito. Y
dentro de este segmento, la cartera
mas relevante es precisamente la
de distressed debt, con USS 18.245
millones.

Howard Marks —un exbanquero de
Citibank que ha ganado notoriedad
con sus memorandums-y su equipo
se han ganado fama por lanzarse a
buscar oportunidades de negocios
cuando las aguas estan turbulentas en
el mundo financiero. Lo hicieron, por
ejemplo, para las crisis de deuda de
1990y 2001, pero su mayor visibilidad
la ganaron cuando levantaron US$ 11
mil millones en deuda estresadaen
medio de la crisis subprime.

Esta reputacion le ha ganado ala
firma una cartera diversificada de
clientes. De su patrimonio adminis-
trado, un 20% corresponde a fondos
de inversion publicos, mientras
que un 12% viene de companias de
seguros, otro 12% viene de planes
de pensiones corporativos y un 10%
adicional proviene de intermediarios
de distribucion. El resto de la torta
se reparte entre fondos soberanos,
family offices y endowments, entre
otros.

La figura de Marks es clave en
el negocio del financiamiento de
empresas complicadas, pese a que el
fundador de la firma no esta direc-
tamente involucrado en los negocios
que estructura la administradora
estadounidense. Esto por su repu-
tacion en el mercado internacional,
de lamano de una experiencia que ha
incluido los rescates de las compa-
nias Quicksilver, Molycorp y David’s
Bridal a través de financiamientos
del tipo DIP.

Howard Marks, director
y copresidente de
Oaktree.



