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Los asesores que estuvieron
tras la financiacion de Avianca

BANCOS. GOLDMAN SACHS,
JPMORGAN Y SEABURY HAN
ASESORADO EL PROCESO DE
LA AEROLINEA. EL GOBIERNO
COLOMBIANO HA CONTADO
CON EL APOYO DE LA
FIRMAR ARNOLD & PORTER
Y PERELLA WEINBERG

BOGOTA

Eranlas 8:03 delamafianadel
10 de mayo cuando inici6 lajun-
ta directiva extraordinaria que
marcaria el futuro inmediato de
Avianca. Ya para ese entonces,
Colombia completaba 48 dias
conlosvuelos suspendidos para
evitarlapropagacion del corona-
virus. Ese domingo, mientras
muchoscelebraban adistanciael
Dia de la Madre, se decidi6 que
la aerolinea entraria al Capitulo
11, 1a ley de bancarrota de Esta-
dos Unidos, para evitar la desa-
paricién de la compafiia.

Desde entonces, han pasado
123 dias y Avianca ha logrado
avanzar en su reestructuracion,
con expertos que no solo la han
asesorado en el proceso de ban-
carrota, sino también en el ca-
minoparaasegurareldineroque
necesita. Para ello, la empresa
opt6 por el mecanismo de finan-
ciacionDIP, especial paracompa-
fiiasque avanzanenunplanpara
pagarles a sus acreedores y que
ayuda acompensarla falta de di-
nero en efectivo.

Labanca, quehaestadodetras
de laestructuracion, incluyendo
el préstamo que anunci6 el Go-
bierno colombiano hace dos se-
manas, ha estado liderada prin-
cipalmente por tres compafiias,
a pesar de que hay un largo lis-
tado de empresas involucradas
en todo el proceso. La primera
de ellases SeaburySecurities, fun-
dada en 1995, con presencia en
26 ciudadesy activos por mas de
US$1.000 millones. Es un viejo
conocido de Avianca, pues no
soloparticipéen 2004 cuandoin-
greso por primera vez al Capitu-
lo 11, sino que asesoro6 el reper-
filamiento de la deuda que se
realizo a finales del afio pasado.

Desde aquellajunta extraordi-
naria de mayo, los miembros de-
cidieroncontarconlaasesoriade
estaempresa.Enel actaquesele-
vanto sobre la reunién se apro-
b su contratacion como “asesor
de reestructuracion y banquero
de inversiones para representar
y ayudar a la compafiia a cum-
plir con sus deberes bajo el Co-
digo de Quiebras, y tomar todas
las acciones para avanzar en los
derechos y obligaciones™.

El trabajo de Seabury ha es-
tadoapoyado por dos delas prin-
cipales instituciones financie-
ras del mundo. Porun lado, esta
JP Morgan, el banco mas gran-
de de Estados Unidos y el sexto
delmundo con activos adminis-
trados por US$2,6billones.Enel
caso, son los encargados de le-
vantar los recursos delos inver-
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Los asesores detras
de la financiacién

Gerente de Renta Variable de Casa de Bolsa

“Lo que busca el Capitulo 11 a través del
medio de financiamiento DIP es que la
compariia siga operando y se proteja a

los acreedores, por eso se renegocian las
obligaciones de deuda”.

Los dos tramos para la financiacion

El mecanismo de financiacion DIP estad compuesto de dos
tramos. En el Tramo A, la compafiia espera levantar una suma
de US$1.289 millones, incluyendo el apoyo del Gobierno
colombiano. En el Tramo B, que esta subordinado al anterior, la
meta es de US$700 millones. La meta total de Avianca, inclu-
yendo otros movimientos, es lograr US$2.000 millones que
aseguren su operacion. De no lograrlo, segtin un estudio
realizado por Fedesarrollo, liderado por Luis Fernando Mejia,
las pérdidas podrian ser de $20 billones.

sionistas privados. Adicional-
mente, desde agosto, Goldman
Sachs fue contratado como ase-
sor para complementar la es-
tructuracion de la transaccién.
Losdocumentos muestranaRo-
bert Ehudin y a Lisandro Mi-
guens como los representantes
de Goldman Sachs y JP Morgan,
respectivamente.
Segan una fuente que conoce
el proceso, la comision fue ne-
gociadaentre Aviancay losaseso-
res y aprobada por el juez, porlo
que se entiende que el acuerdo
estien condiciones de mercado.
Efectivamente, LR reviso los
documentos que llegaron a la
Corte del Distrito Sur de Nueva
York, donde el juez Martin
Glennliderael proceso, yencon-
troquedesde el 11 deagostoam-
bos bancos fueron presentados
para que actaencomo coordina-
dores principales y bookrun-
ners conjuntos para el tramo A
(ver grafico). Incluso, el 19 de
agosto, hay una orden en la que
Glenn autoriza la contratacion
de ambas entidades y establece

un reembolso de tarifas y gas-
tos sujetos a un limite total de
US$1 millon para cada uno.

LOS ASESORES DEL GOBIERNO

Pasados 11 dias del visto
bueno del juez, el Gobierno y
Avianca anunciaron el présta-
mo del Estado por US$370 mi-
llones. Este dinero se incluira
enel TramoA deladeudayten-
dra prioridad sobre los otros
compromisos que se han veni-
do adquiriendo. Para este caso,
el Gobierno tiene dos asesores,
uno legal y otro financiero.

El primero es Amold & Porter,
una firma con experiencia en el
Capitulo11yreestructuraciones,
como los casos de US Airways y
Delta. Desde el 30 dejunio, enlos
archivosdel caso, estala cartade
presentacion ante la Corte como
asesores del Gobierno colombia-
no. Incluso, ya en ese momento
se hablaba de la posibilidad de
una financiaci6n estatal a la ae-
rolinea. La cartaesta firmada por
Michael L. Bernstein, socio de la
practica de quiebras y reestruc-
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turaciones de la empresa. En el
proceso, a nombre de esta com-
paiifa, también aparecen Mi-
chael Bernstein, Raiil Herrera y
Charles Malloy.

Estacompaiiia es conlaquese
firmo el contrato que se conoci6
esta semana, suscrito por el vi-
ceministrodeHacienda, JuanAl-
berto Londoiio, y Herrera para la
asesoria sobre si era bueno o no
financiar a la aerolinea. Las cri-
ticas no se han hecho esperar,
pues el contrato se firmé un dia
antes del anuncio del préstamo
del Gobierno. No obstante, llama
la atencion que desde el 30 de
junio, estaempresayase presen-
taba ante la Corte como asesora.

Ademas, se encuentra con-
tratado Perella Weinberg, exper-
tos en procesos de Capitulo 11
como el de United o Delta. La fir-
ma fue contratada para brindar
apoyo financiero. Segan la mis-
ma fuente, estos asesores son
pagados por Avianca, una prac-
tica usual en los procesos de fi-
nanciamiento DIP que exige
quelaempresa paguelos aseso-
reslegales delos inversionistas.
Esto se corrobora con las 6rde-
nesqueseencuentran enlaCor-
te y que autoriza a los deudores
apagarciertoshonorariosy gas-
tos de profesionales contrata-
dos por el Gohierno.

Mientras avanza el proceso,
ahoraseestaalaesperadelajun-
ta de acreedores que se hari el
21 de septiembre y el visto bue-
no del juez Glenn sobre el crédi-
to del Gohbierno, el negocio mas
grande que se haya hecho este
afio en el pais.
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El dolar cerro en
$3.717.31 y los
precios del
petroleo subieron
mas de 1%

BOGOTA
El délar alcanzé ayer un
precio promedio de

$3.717,31, lo que represento
una disminucién de $39.9
frente a la tasa representati-
va del mercado (TRM), que se
ubico en $3.757.21.

La apertura de la moneda fue
de $3.738 ¥ su cierre fue de
$3.713.90.Elpreciominimo que
se registro en la plataforma Set-
Fx fue de $3.710,25, mientras
que el maximo fue $3.738.

El monto negociado durante
lajornada fue de US$726 millo-
nes en 1.242 transacciones, en
las que se negoci6 un monto
promedio de US$585.227.

El debilitamiento que regis-
tr6 la divisa estadounidense se
dioluegode que seregistro “una
mejora del apetito por el ries-
g0.yaque las acciones estadou-
nidenses serecuperarondeuna
fuerteliquidaciény los mayores
precios del petréleo generaron
ganancias enlasdivisasrelacio-
nadas conlas materias primas”,
detall6 Reuters.

Mientras el precio del délar
se debilito en la altimas sesio-
nes, los precios de ambas refe-
rencias de petroleo registraron
aumentos. Segan datos de
Bloomberg a las 3:30 p.m., el
Brent anotaba un alza de 1,84%
yseubicé en US$40,51 yel WTI
subia 1,01% hasta llegar a
US$37.77.

Pese al aumento, Reuters se-
fialé que un repunte en los ca-
sos de covid-19 en India, Gran
Bretafia, Espafia y varias zonas
de Estados Unidos mermo las
expectativas de una recupera-
cion sostenida en la demanda
global. Sobre esto, Craig Erlam,
analista senior de mercados de
Oanda, dijoque “el rebote regis-
traun techo que se aproximaa
los US$37.50,los minimos de fi-
nales de junio, pero los US$39
podrian representar un limite
importante”.
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