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“No hay restricciones para nadie, todos pueden presentar ofertas por WOM"

POR SANDRA BURGOS

ste 4 de julio, el argentino
E Martin Vaca Narvaja (52 afos),

cumplio 3meses como CEO
de WOM. Llegd en medio de la
tormenta desatada cuandola
empresa se acogio al Capi-
tulo11lde laley de Quiebras
de Estados Unidos, que
gatillo también la salida
de Chris Bannister.

Vaca venia conver-
sando con Novator -el
fondo controlador de
WOM- desde fines de
2023.Y tuvo una pri-
mera entrevista con
Thor Bjorgalfsson
-aqui en Chile- el
4 de enero de este
ano. “Vine poreldiaa
reunirme con él sola-
mente. Ahilo conoci,
conversamos de la
compaiiia y su situa-
cion. Volvi a reunirme
con ejecutivos del grupo
y con él a principios de
febrero en Colombia, y
después, cuando final-
mente el directorio decidio
presentarse en el proceso de
Capitulo 11, a fines de marzo
y acepté el desafio”, explicé a
Senal DF.

Dice que pese a la situacion fi-
nanciera en que se encontraba la
compaiiia no lo dudo, porque ya le
habia tocado asumir retos similares.

Vaca tiene 30 afos de experiencia
en la industria de las telecomu-
nicaciones. En 1999 fue gerente
general de Personal Paraguay, la
subsidiaria del grupo Telecom Italia
en ese pais. Antes habia iniciado su
carrera profesional en las areas de
administracion y finanzas. También
estuvo S anos en Brightstar Corpo-
ration, que se dedica a la distribucion
de tecnologia movil y soluciones.
Antes de llegar a WOM estaba en
el directorio de Apex America, una
empresa de servicios especializada
en Customer Experience.

“Durante todos estos afos, antes
de sumarme a WOM me toco en
muchas veces la responsabilidad de
tener que encarar reestructuracio-
nes de deuda", explico. Es el caso de
Telecom Personal Paraguay, en 2002,
donde fue parte de la renegociacion
deladeuda privadamas grande dela
historia de Argentina. "La compafiia
después de eso salio fortalecida,
volvié a crecer, recupero market
share y cuando sali de Paraguay,
en el afilo 2005, era namero uno
del mercado”, anadio. Eso es lo que
espera que suceda con WOM, cuya
deudaal dia de hoy alcanzalos USS
1.000 millones.

El plan de tres etapas

- ¢Conqué proyectoensucabeza
llegé a WOM?

- Llegué el 4 de abril con tres
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“No hay restricciones
para nadie, todos
pueden presentar
ofertas por WOM"

Es el tercer gerente general en seis meses. El ejecutivo argentino
lleg6 a las 24 horas que se anunciara que WOM se habia acogido
al Capitulo 11 en EEUU. Habla de lo que ha hecho en estos 90
dias a la cabeza de la compaiiia y sehala que hasta octubre "no
vamos a tener una idea de cual sera el plan de la compania”.

horizontes de tiempo bien marca-
dos. El inmediato, el corto plazo y
el mediano plazo. Claramente, mi
objetivo inmediato fue estabilizar
la companiia y ordenarla, sin afec-
tar el servicio ni la experiencia de
los clientes. Ajustamos procesos
administrativos y de gestion que
eran necesarios en ese momento
y, entres meses lo hemos logrado.

Con los flujos de la compaiiia
comenzamos a pagar regularmen-
te todas las nuevas obligaciones
post peticion Capitulo 11y gracias
a la disposicion del DIP [crédito
proporcionado por JPMorgan por
US$ 210 millones), hemos co-
menzado a llegar a acuerdo con
proveedores. Ya hemos contactado
a mas del 75% de los proveedores

locales y cerrado acuerdos con el
40%. Nuestro objetivo es completar
ese ciclo y cerrar acuerdos con
todos durante el tercer trimestre
de este afio. Ademas, reactivamos
el plan de inversion tanto para 5G
como Fibra Optica Nacional (FON).

- ;Estaba paralizada la inversién
en las redes?

- Los meses anteriores a la pre-
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sentacion del Capitulo 11 se habia
paralizado temporalmente, pero sélo
esos meses. Hemos conversado
mucho con Subtel, la principal
preocupacion del subsecre-
tario, como de muchos
otros stakeholders, erala
continuidad operativa.
Estuvimos muy cerca
de ellos pasandoles
reportes muy con-
tinuos para ir de-
mostrandoque los
compromisos se
iban cumpliendo.

Y también nos

marcaron cla-

ramente esas
dos prioridades
de FON y de 5G,
particularmente
5G. Completar
este ano, sobre
todolaslocalida-
des obligatorias
que estan pen-
dientes, con un
plan priorizado para
llegar de aca a fin de
ano. Eso lo estamos
ejecutando y esta a
cargo Gonzalo Veas,
que es nuestro CTO. Con
él hacemos seguimiento
semanal, muy detallado del
plan para 5G.
- ;Qué otros cambios se han
hecho?

- Tambiénrelanzamos comercial-
mente la compania con este nuevo
concepto de “eres mas WOM de lo
que crees”. Ademas pude redefinir
y tener un nuevo equipo ejecutivo
para esta etapa que viene.

- ;A cuantas personas trajoala
primera linea?

- Ados, alnés Ostenrieder como
nuestra CFO, una persona de una
trayectoria excelente, muy conocida
enelsistema financiero chileno que
estuvo en Cencosud y también en
estructuraciones de deuda.

Asimismo, se incorporo Lucas
Airaudo, como COO, que también
tiene muchisimos afios enlas areas
comercial y de marketing en la
industria. El hatomado las respon-
sabilidades de marketing, ventas
y customer care para el segmento
consumer.

El acuerdo y los plazos

-¢Comoconsiguenllegaraacuerdo
con el comité ad hoc, que son los
bonistas que querian que el proceso
de WOMse trasladaraa Chile?, ;como
se dio el acercamiento?, ;quienes
fueron los gestores del acuerdo?

- Fue algo de ultimo minuto. El
proceso de negociacion en si con
los proveedores, los bonistas ad hoc,
los llevo adelante el Comité Especial,
que es un comité formado por dos
de los seis miembros del directorio
y que son totalmente indepen-
dientes: Timothy P. O'ConnorTim
(especialistaenreestructuraciones)
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“No hay restricciones para nadie, todos pueden presentar ofertas por WOM"

y Christopher Sontchi (ex juez de
quiebra de Delaware), ambos con
una reputacion intachable.

Si bien en el directorio hay 3 re-
presentantes de los accionistasy yo
como CEQ, este tipo de negociacio-
nes son reservadas para el Comité
Especial. Ellos llevaron adelante
la negociacion y ellos acordaron
con los bonistas los términos en
detalle, que se van a presentar el
proximo 15 de julio a la Corte para
su validacion.

-¢En qué consisten esos acuer-
dos?

- Todavia son confidenciales. Me
encantaria poder contarte mas,
pero no puedo.

- Pero ese acuerdo contempla
el proceso de marketing, que es
la biisqueda de un socio o una for-
mula para solucionar el problema
financiero de WOM.

- El segundo objetivo, de corto
plazo que me propuse cuando llegué
es generar el mayor valor posible
para WOM y gue haya una solucion,
que puede ser una reestructura-
cion de deuda, el ingreso de un
nuevo inversor, una combinatoria
de ambas. ;Por qué? Porque eso es
lo que va a dar el mayor valor para
todos los acreedores. Por eso era
importante que el caso quedaraen
la corte de Delaware y que se sigael
cronograma que esta establecido.

- Ademas del 15 de julio que es

do lajuezase pr ie sobre
el acuerdo al que llegaron, jqué
otras fechas son clave?

- El 24 de junio, el Banco Roths-
childlanzo el proceso para contactar
a los potenciales interesados. El
9 de agosto es la fecha en que se
presentan ofertas no vinculantes.
Luego, amas tardarel 18 de octubre
se presentan las ofertas vinculantes
y de ahi en adelante, en funcion
de la oferta que se elija, vendra la
ejecucion.

- ¢Cuanto tiempo tardaran en
tomar esa decisién?

- Eso puede ser flexible, porque
de nuevo, depende mucho de la
estructura de la solucion, que tie-
ne distintas opciones y multiples
combinaciones: emision de deuda,
ingreso de capital, venta o noventa
de parte de lainfraestructura. Todas
las opciones son posibles y pueden
ser separadas o combinadas.

- zQuién definira cual sera la
mejor propuesta, el directorio,
Novator?

- Quienes asesoran en la evalua-
cion de la oferta es el banco que
tenemos contratado, Rothschild,
elmanagementy yo, que participo
como CEOQ, pero la decision es ex-
clusiva del Comité Especial, de los
dos directores independientes, lo
que garantiza total independencia
y transparencia. Los directores que
tienen vinculo con el controlador de
la compafia no participan ni en la
evaluacion ni en la decision.

Después que el Comité Especial

Una vez que se presenten las ofertas vinculantes,
en octubre, vamos a tener una idea de cual es el

plan de la compaiiia”.

tome la decision, se hara publica
y habra un periodo de objeciones
y luego la jueza debe escuchar,
evaluar y tomar una decision final
y después esa decision se tiene que
implementar. En funcion de cual
sea el tipo de solucion, la decision
puede llevar mas o menos tiem-
po y la implementacion también
depende de eso. Nuestro interés,
como lo dijimos desde el primer
momento, es que pase rapido, lo
mas rapido posible.

-¢El 1 de enero de 2025 podria
haber una nueva WOM?

-No creo, es muy dificil poner
una fecha.

-;Qué propuesta van apresentar
al tribunal el 15 de julio si al final
todo dependera de lo que pase
con el proceso de marketing? Da
lasensacion que el acuerdo esuna
declaracion de intencion pero no
un plan.

- Una vez que se presenten las
ofertas vinculantes, en octubre,
vamos a tener una idea de cual es
el plan de la compaiiia.

-Y entremedio ;qué?

-Para el corto y mediano plazo

Retraso de 5G y FON:
"Vamos a usar todo el
plazo que dispongamos
para buscar un acuerdo"

tenemos un presupuesto y los
fondos necesarios para ejecutar ese
plan, que vienen de los fondos que
genera operativamente lacompafiia
y adicionalmente del DIP. Entonces,
cuando yo te decia que de aca afin
de afio vamos a terminar el 100%
delas actividades obligatoriasy que
a fin de afo vamos a terminar el
proyecto FON, no fue una expresion
de deseo o una idea, es un plan.

-¢Los US$ 210 millones les al-
canzan para llegar hasta fin de afio?

-Alcanzan para completartodo el
capex, sino no hubiéramos tomado
el compromiso.

-Silamejor oferta quereciben es
Ilacompra de laempresa, ;como se
garantiza que se cumpliran todos
los compromisos acordados?

-Los compromisos son de WOM
como empresa, independiente del
resultado del proceso de marketing.

- Ustedes definieron que harian

listade 98 posiblesi )
;consiguieron hacer esa lista?

-Si y ya hay muchos que estan
en conversaciones directas con el
banco, muchos ya firmaron, estan
solicitando informacion o recibieron
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informacion y ya estan en proceso.

- ¢Qué caracteristicas tienen
estos 98 posibles interesados?

-Hay inversionistas, operadores
regionales y globales, no hay res-
tricciones para estar interesado,
para presentar oferta. Después,
al momento de decidir el comité
evaluara cada una de las propues-
tas y va a decidir por la propuesta
que genera mas valor para todos
los stakeholders y por supuesto
acreedores y bonistas también.

-¢Podrian presentar una oferta
y entrar a la propiedad de WOM,
Entel, Claro y Movistar?

- Todo el que esté interesado se
puede presentar.

- .Y podria participar un fondo
en el cual estén los actuales ac-
cionistas, Novator?

- No hay restricciones para nadie,
todos pueden presentar ofertas
por WOM.

-;Siel proceso se llega a atrasar
mas de lo previsto, hay un Plan
B para que WOM pueda seguir
operando?

-Esta es una compaiia operacio-
nalmente sdlida, hoy esta ordenada,
tiene un plan estratégicoy operativo
que estamos ejecutando. Estamos
poniendo toda el esfuerzo y la
intencién para que se cierren las
negociaciones lo mas rapido posible,
porque es lo mejor para todos. Y si
no fuera el caso, por supuesto, hay
un plan B de extender la situacién
actualy labase vuelve a ser lamisma,

la estructura de deuda.

WOM tiene pendiente terminar los
proyectos de 5G y Fibra Optica Nacional
(FON) gue se adjudicaron el ano 2021, los
cuales -seglin su propuesta- debian estar
terminados en octubre de 2023.

Este retraso los tiene en un proceso
judicial para frenar el pago de las boletas
de garantia por el no cumplimiento de la
propuesta, a lo que se suman las multas
por cada dia de retraso.

- ¢Cuando van desplegar toda la red 5G7,
porque hablé de terminar a fin de afo las
localidades obligatorias , no toda la red.
~El foco es terminar todas las localidades
obligatarias que estan pendientes a fin de
afio en 5G. Tenemos el 80% de antenas
construidas en las tres bandas adjudicadas. En FON
tenemos recepcionadas y operativas 2 de las 5
macrozonas adjudicadas, con 7.415 kms construidos,
correspondientes al 99%, quedando sélo 96 kms.
-¢Esta de acuerdo Subtel con ese plan?

-Lo ha revisado desde el punto de vista técnico y
estamos discutiendo los detalles.

-Entonces no lo ha aprobado atin.

-Todavia no esta aprobado. No obstante, se estd
ejecutando y se va a cumplir de aca a fin de afo.

- ¢Qué pasara con las contingencias legales por la 56
y FON? Estaban en conversaciones para ver si ibanal

CIADI y como el tema se judicializo el Gobierno tiene
las boletas de garantia congeladas.

- Mi objetivo es llegar a una solucién acordada y
estamos poniendo todo el esfuerzo para hacerlo,

y todavia tenemos un tiempo mas para buscar esa
solucién.

-¢Con el Ministerio de Transportes y Telecomunica-
cionesy el de Relaciones Exteriores?

- Sobre todo con la Subtel.

-¢Pero se han puesto un plazo para terminar toda la
red?

-Vamos a usar todo el plazo que dispongamos para
buscar un acuerdo. £
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-Si la empresa es solida ope-
racionalmente, tiene ingresos,
entonces, ;por qué se llegoé a
esta situacion? ;Es porque los
controladores sacaron US$ 300
millones?

-Christopher Laska lo explico
muy bien, esto fue una tormenta
perfecta, donde en un momento
se conjugo un peak de demanda
de capital para ejecutar los pro-
yectos de inversion, con tasas
internacionales que empezaron a
subir significativamente, a lo que
se sumo la reduccion del apetito
de las entidades financieras para
dar crédito a proyectos en todos
ladosy particularmente en Latinoa-
mérica. Adicionalmente se venia
el refinanciamiento de la deuda
de bonos emitidos, esas cuatro
cosas al mismo tiempo crearon
esta tormenta. ;Qué pasd después?
Cuando las entidades financieras
vieron que no se renovaban las deu-
das, en 2023 bajaron la categoria.
Al bajar la categoria, la compania
se queda sin el financiamiento de
corto plazo y ahi entramos en un
loop perfecto. El famoso tema de
los US$ 300 millones fue antes
de esto y en el momento que se
ejecuto se hizo informando a todo
el mundo debidamente y quienes
tenian que dar su consentimien-
to, los bonistas, lo dieron en ese
momento.

- ;Entonces la responsabilidad
de que salieran esos US$ 300
millones es de todos, accionistas
y bonistas?

- En el momento que se tomo
la decision se entendio que era la
decision correctay se hizo de forma
correcta, informando y obteniendo
los OK de quién hacia falta paraque
se pueda hacer.

- Ahora, mirando con perspec-
tiva, esos US$ 300 millones no
le hubieran venido nada de mal a
WOM, alo mejor no estariaenesta
situacion.

- Yo miro para adelante. Saliendo
de esta situacion, la estrategia de
WOM sigue siendo crecer. La expan-
sion de clientes sigue siendo una de
las vias de crecimiento, pero yano
eslaunicay notan relevante como
era antes. Entonces hay ciertos
segmentos de mercado sobre los
que tenemos un market share bajo
y que seran ahora nuestro foco de
crecimiento, sobre todo el segmento
B2By el ofrecer a nuestra base de
clientes un ecosistema de servicios
digitales. Tenemaos casi 200 tiendas
en las mejores ubicaciones del pais
y tenemos un potencial muy impor-
tante de expandir nuestra oferta de
productos en esas tiendas.

- ¢;Desde sumirada de CEO, qué
figura es la mas optima para la
compaiiia?

- Es muy dificil decir exante, va
adepender mucho de la estructura
que tenga cada una de las propues-
tas, seria hacer futurologia. £
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