PASÓ EN LA SEMANA (*)

(03/08/ al 09/08/14)

                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Default corto o default largo. Esa parece ser la cuestión.  Mientras el Gobierno se siente reconfortado con algunos apoyos, internos y externos, que utiliza para tapar sus errores de gestión y su confusión respecto de cómo funciona el imperfecto mundo civilizado.

Consecuencias. Está claro que los costos los pagaremos todos. Nacidos y por nacer. Hasta quien sabe cuando. Pero resulta obvio que cuando el mercado interprete que esto viene para largo, es más que probable que veremos una fuerte caída de títulos y acciones locales, impactando negativamente los patrimonios de los tenedores.

Grandes afectados. En el nivel local, es fácil detectar Bancos, Compañías Aseguradoras y el Fondo de Garantía de Sustentabilidad (FGS) de la ANSES.

En cuánto a los primeros, tal vez se recurra –una vez más- a la Contabilidad Creativa que mejora solo la exposición. Al final van a agradecer –una vez más- la desdolarización  impuesta por el BCRA luego de la devaluación de enero. La cuestión pasará por sostener un razonable nivel de depósitos. Esto en términos generales. Cada caso habrá que analizarlo individualmente.

Lo mismo para los Aseguradores. Siempre en un esquema de caída de garantías a Asegurados y Depositantes. 

FGS. En este caso se puede hacer un análisis más particular. La información oficial publicada (1) expresa que a fines de 2013 su patrimonio ascendía a $ 329.500 millones, algo así como US$ 41.200 millones (al cambio oficial) Que la participación de Títulos Públicos Nacionales era del 62.4% (US$  25.700 millones) Y la de Acciones, 8.4% (US$  3.460 millones) En total la exposición del FGS a valores cotizables (títulos y acciones) llegaba al 71% (US$ 29.200 millones) Nada despreciable.

Mas como se trata de un inversor de largo plazo afecta relativamente a jubilados y pensionados actuales y futuros, ya que alguna vez se producirá la recuperación. En tanto que no sea tan lenta como para que el sistema enfrente la situación de déficit estructural prevista para dentro de algunos años. Plazo que se reduce a medida de que el Gobierno Nacional siga usando a la ANSES como un apéndice de la Tesorería.

Vinculación con la movilidad jubilatoria. La caída en las cotizaciones no debería afectar, por si misma, el cálculo previsto en la ley 26.417 (2) Sí se vería afectada por la caída –de producirse- en “los recursos tributarios por beneficio” (aportes, contribuciones y otros afectables) Con la garantía del art. 32 de la Ley 24.241 (3) que por cierto es en pesos corrientes y con un Gobierno que, cuando le conviene, puede ignorar hasta la inflación calculada por si mismo (Ajustes de Estados Contables por Inflación, Deducciones para el cálculo del Impuesto a las Ganancias, Tarifas, etc.)

El sino (4) trágico de los jubilados es que, a este paso, “solo les espera seguir trabajando” (5)

También pasó en 7 días. Igual número –el standard- de closings en la semana en la que Argentina confirma y hasta puede ampliar, el default declarado en 2001, reducido por los canjes de 2005 (Néstor-Lavagna) 2010 (Cristina-Boudou) y el arreglo con  el Club de París.

Resumiendo: ninguna noticia de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; cinco cierres exitosos (closings); un negocio no cerrado; ninguno no confirmado;  uno desistido y ninguno forzado (expropiado) 

En materia de Closings, observamos a una sociedad rosarina, recientemente constituida, superando a una multinacional en la venta de tickets para espectáculos y buscando expandirse territorialmente. Un holding local completa el paquete de control en una telco. Una app dedicada a una operación singular se asocia con un fondo estadounidense y comienza a cotizar en New York. El socio local de un grupo integrado por constructoras de primerísima línea, compra la participación que alcanza para tener el paquete de control. Finalmente, los socios argentinos e italianos se reparten las empresas que constituían uno de los grupos aseguradores más importantes del mercado.

Closings

Multi deglutida. Turbo Entrada, la tiquetera nacida y criada en Rosario por una sociedad entre Jorge Cura y MA Producciones, desplazó del mercado local a su principal competidor – la multinacional Ticketek – quedándose con el 80% de las ventas de entradas para espectáculos. Ahora no sólo abre un local exclusivo en el centro de la ciudad, sino que apuesta a la misma estrategia para desembarcar en el resto del país, empezando por Córdoba. Turbo Entrada no sólo vende los shows del Metropolitano, sino también los producidos por MA. Basta con contar que vendió más de 30.000 pases solo para Stravaganza y tiene en cartelera recitales de Sabina, Tan Biónica, Abel Pintos y la obra de teatro TOC TOC. Cuenta  con todos los cánones de seguridad requeridos por el comercio online. (Punto Biz, 02.08.14)

Bingo! Sociedad Comercial del Plata (SCP) acordó con sus dos accionistas minoritarios en CPS Comunicaciones (CPS) que opera bajo la denominación Metrotel, adquirirles el 10%, por US$ 4,96 millones. Así SCP pasa a controlar el 100% de SCP. (BCBA, 04.08.14) Metrotel es una compañía argentina que desde hace más de 25 años brinda servicios de telecomunicaciones (Telefonía, Internet y Data Center) a empresas líderes del mercado. Cuenta con más de 1.700 km de fibra óptica en CABA, GBA, Córdoba, Rosario, Neuquén y Mendoza.

Replicando gurúes. La app local iBillionare, de Raúl Moreno y Alejandro Estada, se asoció con el fondo estadounidense Direxion Investments. iBillionare ofrece su servicio de información -detalla en qué invierten los billonarios más reconocidos del mundo- mientras que Direxion acerca su know how y US$ 8 mil millones en activos bajo su administración. Ya juntos cotizan en Nueva York su fondo Direxion iBillionaire Index ETF, de manera que quien compre sus acciones (cotizan a US$ 25) estará invirtiendo en un activo que replica, en promedio, las inversiones de los billonarios. La idea es democratizar el acceso, ya que quien quiera invertir lo que Soros -por ejemplo- debe hoy disponer, al menos, de US$ 1 millón de dólares. El fondo lo hace en Apple, Google, Citibank, entre otras, hasta alcanzar las 30 compañías. El fondo se rebalancea cada tres meses de acuerdo a la dirección que imponen los billonarios. Para elegirlos, además de utilizar los rankings disponibles, se consideran otras variantes, por ejemplo que hayan ganado dinero invirtiendo en bolsa. De ahí que no incluyen a Mark Zuckerberg (Facebook) Quien quiera participar desde Argentina deberá recurrir su Agente, tal como lo hace al comprar cualquier activo bursátil. El primer día de cotización levantó más de US$ 11 millones y espera terminar 2014 con más de US$ 100 millones de capital. iBillionare nació en 2013. Recibió US$ 25 mil de la aceleradora NXTP Labs, que aún forma parte de la Sociedad. (Apertura, 04.08.14)

La que se perdió Mauricio. Grupo ODS informó que Ángel Calcaterra aceptó la oferta que le efectuara Lorenzo Ghella de venderle acciones representativas del 1% de la Sociedad. La transferencia queda condicionada a la reforma de Estatutos. En caso de resolverse favorablemente, Calcaterra asumirá el control, al detentar el 51%. (BCBA, 06.08.14) Grupo ODS (Obras, Desarrollos y Servicios) se conforma en 2007 cuando la italiana Ghella SpA se asocia con Calcaterra, quien en 2066 adquirió a su tío, Franco Macri, Iecsa y CreaUrban, vinculadas a la construcción, desarrollos inmobiliarios, servicios financieros y concesiones. Actualmente también la integran Minera Geometales, Fidus SGR, Cincovial, Cate, y sociedades vinculadas con ellas.

Mutuo consentimiento. Mientras espera que el mexicano David Martínez desembarque en Telecom Argentina, donde controla el 50%, la familia Werthein desarma una sociedad de 15 años con el grupo italiano Assicurazioni Generali, que controlaba las empresas del Grupo La Caja: La Caja de Ahorro y Seguros; La Caja de Seguros de Retiro; La Caja Aseguradora de Riesgos del Trabajo (ART) y La Estrella Compañía de Seguros de Retiro. Separaron activos, de manera que los Werthein se quedan con La Estrella, La Caja ART y  La Caja Seguros de Retiro, mientras que Generali lo hace con Caja de Ahorro y Seguros, Caja de Seguros y Europ Assistance Argentina. La operación se implementará en los próximos meses, cumplidas las formalidades del caso y obtenidas las autorizaciones de los organismos competentes. No trascendieron las razones por las que la familia abandona una de sus empresas insignia, líder en Automotores, Accidentes Personales y Vida Colectivo, con más de 90 años en el mercado. En 1999, Generali, principal aseguradora de Italia y tercera en Europa, ingresó al holding tras adquirir la mitad del paquete a los Werthein y 5% a la norteamericana Leucadia. Grupo La Caja ocupa el segundo lugar del mercado asegurador total con 9,3% de share, detrás de Sancor. Lidera el rubro Automotor con una cartera de 808.980 vehículos asegurados (11,9%) que aporta el 71,4% de su facturación. (El Cronista, 07.08.14)

Negocios no cerrados

¿La segunda es la vencida? Merril Lynch reabre la convocatoria a interesados en los yacimientos de Apco Oil & Gas International en Argentina. En febrero inició un proceso de venta que posicionó al deal maker Texas Oceanic Petroleum, como el principal candidato. Superó a compañías locales como PAE -buque insignia de BP y Bridas (Bulgheroni y la china CNOOC)- y la petrolera independiente Roch, entre otras. Sin embargo, no consiguió los avales requeridos para respaldar su oferta que, según trascendió, habría ascendido a US$ 250 millones. Apco es subsidiaria de Williams Exploration. Controla el 53% de Entre Lomas, octava productora de crudo del mercado local (2.050 m3/día) y algunas áreas de exploración, operadas por Roch,  en las cuencas Neuquina y Austral y un ínfimo porcentaje en un yacimiento salteño de PAE. Al frente de Entre Lomas se encuentra Oscar Vicente, uno de los directivos petroleros más reconocidos en la industria. (El Inversor on line, 08.08.14)

Desistidos

Game over. Banco de Servicios Financieros (BSF) anunció que dio por finalizada la ronda de consultas -iniciada a mediados de 2013- para evaluar el ingreso de un socio minoritario, que comprara hasta el 49% del capital. Es que no acordaron con las contrapartes que habían manifestado interés. Por tanto, el paquete accionario de BSF continúa en manos de INC SA-Carrefour (60%) y BNP Paribas (40%) (La Nación, 06.08.14)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 11/08/14

(1)
 http://www.anses.gob.ar/archivos/gacetilla/Balance_FGS.pdf

(2)
 http://infoleg.gov.ar/infolegInternet/anexos/145000-149999/145867/norma.htm

(3)
“En ningún caso la aplicación de dicho índice podrá producir la disminución del haber que percibe el beneficiario”

(4)
DRAE: equivalente a “hado”: Fuerza desconocida que, según algunos, obra irresistiblemente sobre los dioses y los hombres. Encadenamiento falta de los sucesos.

(5)
Expresión formulada por el Director del Portal en alguno de sus últimos desayunos. 

