PASÓ EN LA SEMANA (*)
(29.12 al 04.01.14)

Por Raúl Galíndez

El mercado en perspectiva.  Aún para la devaluada Argentina, 2013 fue un año flojo en Fusiones & Adquisiciones (1) Tanto en número de operaciones como en montos involucrados. En línea con las Inversiones Extranjeras Directas (IED) en las que somos sextos cómodos, después de Brasil, México, Chile, Colombia y Perú.  

El poco respeto a las Instituciones (reglas de juego), impagos externos (Ciadi, Club de París, holdouts) atraso cambiario,  cepos: importador y en giro de utilidades, más deficiencias en infraestructura (crisis energética incluida) espantan a potenciales inversores, mientras otros países los atraen para generar el círculo virtuoso: inversión, empleo, consumo, inversión.

Los casos más importantes. En cuánto a montos, encontramos solo tres negocios que superaron los US$ 200 millones: la compra del paquete mayoritario de Telecom por Fintech (US$ 960 millones); la de la mayoría de Solvay Indupa por parte de Odebrecht; y la de la mayoría extendida de CGC (Compañía General de Combustibles) por Grupo Eurnekian. Una economía diversificada como la nuestra, con RRHH calificados y disponibles merece mucho más.

Seguimos lamentando el éxodo de compañías extrajeras. Sea por decisiones estratégicas de sus casas matrices, sea por el hartazgo a regulaciones y prepotencias locales. En la mayoría se “argentinizan” por poca plata (Capitalismo de amigos) 

En sentido inverso, hubo varias inversiones de compañías argentinas en el exterior, aunque, en general, por montos no relevantes, y casi sin que participaran las pocas multilatinas (2) locales que hoy detentamos.

Qué podemos esperar. No obstante, los resultados de las PASO y la elección de medio término, anticipadoras  del fin de ciclo, generaron un cambio favorable en las expectativas. A ello se suma la negociación con Repsol por la hasta ahora, confiscación de la mayoría de YPF, y con titulares de créditos defaulteados, pago de algunos fallos adversos en el Ciadi, aceleración de la devaluación –aún sin programa- y la posibilidad –interrumpida por una orden verbal- de negociar US$ en Bolsa, a través del  Contado con Liquidación. Y hasta la designación de un Jefe de Gabinete en serio, que pronto terminó en desengaño.

Para 2014 somos razonablemente optimistas. La citada compra de Odebrecht y la posible vuelta de Vale a Potasio Río Colorado son buenas señales, aún cuando sería audaz –no imposible- pensar que anticipan el comienzo de una segunda ola de inversiones brasileñas.

La realidad indica que potenciales inversores extranjeros (3) hoy, por lo menos, consultan. Entonces, si este país se encamina al destino de sus vecinos, el momento de comprar es éste. Con el rumor, en términos bursátiles. Es que “con la noticia” los precios seguramente serán otros. 

También pasó en 7 días. Observamos en otra semana corta, pero con más negocios, ninguna noticia de fusiones ya informadas; una reorganización; tres cierres exitosos (closings); un negocio no cerrado; ninguno no confirmado (aunque publicado); uno desistido y ninguno forzado (expropiado) 
En materia de Closings, observamos la venta de una empresa de publicidad móvil a una norteamericana líder en el nivel global. Un holding local completa una mayoría amplia en una compañía de comunicaciones. Y la venta del tercio de quizá la mayor productora de biocombustibles, por parte de una gran empresa local a sus actuales socios. Aunque parece que no se va del todo del negocio.

Veamos caso por caso:

Reorganización. 

Movimiento estratégico. Industrias Metalúrgicas Pescarmona SA (IMPSA) informó la instrumentación de una reorganización societaria consistente en la venta de la totalidad de sus acciones en Wind Power Energía SA, a su vinculada Venti SA. (Bolsa Bs.As, 03.01.14) Wind Power, localizada en Brasil, se especializa en soluciones de energía limpia, friendly al medio ambiente, que opera con equipos reconocidos a nivel mundial y cuenta con certificaciones internacionales de calidad. Venti está localizada en Luxemburgo.

Closings.  

Lo que funciona no se toca. Alejandro Sas y Gastón Bercún vendieron a la estadounidense Opera Mediaworks su empresa de publicidad móvil Hunt Mobile Ads, por un monto no revelado. La compañía cuenta con oficinas en Argentina, Brasil, Costa Rica y México, empleando más de 40 empleados, la mitad en Bs.As. Opera Mediaworks es una de las top 5 de mobile advertising en el nivel mundial. Aún cuando es más conocida por su navegador, la mayor parte de su facturación es por servicio de publicidad. La idea es seguir utilizando la marca Hunt en América latina, manteniendo a sus dos fundadores como Directores. (Infotechnology, 02.01.14)

Cartón casi lleno. SCP compró a los dos accionistas minoritarios de CPS Comunicaciones SA (“Metrotel”) el 10% del capital de ésta, en iguales términos y condiciones que los acordados con Grupo Roggio, según fuera comunicado. Sujeto al cumplimiento de ciertas acciones y autorizaciones de los organismos de contralor correspondientes, SCP pasará a controlar el 90% del capital de CPS. (Bolsa Bs.As, 02.01.14)

Camas separadas, pero no tanto. Molinos Río de la Plata SA informó que ha aceptado las ofertas emitidas por Oleaginosa Morenos Hnos. SA y Vicentín Paraguay SA para transferirles -por partes iguales- la totalidad de sus acciones en Renova SA, equivalentes al 33.3% del capital y votos, por US$ 81.5 millones. El cierre tendrá lugar con anterioridad al 31 de marzo, una vez cumplidas ciertas condiciones precedentes, entre ellas el consentimiento de la Corporación Andina de Fomento y liberar de responsabilidad a Molinos por una deuda de US$ 239 millones. Además, y en  virtud ciertos documentos complementarios, Molinos seguirá participando en el negocio de Renova: producción y comercialización de biodiesel, glicerina cruda y refinada, en un 33%. Además de la fábrica de San Lorenzo, Renova puso en marcha el año pasado una gigantesca aceitera de 20 mil tt diarias de molienda de soja en Timbúes, que estuvo buena parte del año parada por la falta de granos. Con la venta, que encaja con su estrategia de crecimiento de largo plazo, Molinos ajustará parcialmente su deuda estructural, quedando  mejor parada financieramente para afrontar los próximos años. (Bolsa Bs.As. y Punto Biz, 02.01.14)

Negocio no cerrado.

Partir es morir un poco. Decidida a irse del país y luego de poner en venta sus activos locales, la estadounidense Mosaic, una de las mayores productoras de fertilizantes, comenzó a seleccionar potenciales interesados en comprárselos. El proceso concluirá el 8 de enero, fecha en que analizará las ofertas y fijará un short list de tres o cuatro candidatos. Según trascendió, en la lista general se encuentran la canadiense Agrium -opera en el país como Agroservicios Pampeanos (ASP) y es dueña de Profértil junto a YPF-, la multinacional Bunge, la Asociación de Cooperativas Argentinas (ACA), la marroquí OCP -propietaria de la mayor reserva de fósforo del mundo- y dos fondos de inversión. (La Nación.com, 30.12.13)

Negocio desistido.

En la duda. La opción de iniciar un proceso de arbitraje es manejada por Cencosud tras el fracaso de traspasar al Banco Itaú el negocio de retail financiero, buscando resarcirse de los perjuicios ocasionados por la inversión de tiempo y capital humano en el proceso. Otra opción sería “demandarlo por gastos y reembolsos de juicios por el esfuerzo que implicó sacar adelanta la transacción”. En sentido inverso, pesa el costo de exposición mediática asociado a estas acciones, que “desgasta a las empresas”, A favor del reclamo también está la filtración de detalles considerados inexactos o que no tuvieron injerencia en el fracaso del acuerdo. Fuentes cercanas al due diligence explican que el punto de quiebre se produjo cuando Itaú quiso renegociar el precio, apostado que la positiva recepción del acuerdo por el mercado y las calificadoras obligaría a Cencosud a aceptarlo. (Diario Financiero.cl, 30.12.13)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(1) Otras opiniones en: http://www.ieco.clarin.com/empresas/venta-empresas-piso-podria-repuntar_0_1058894119.html
(2) Neologismo que se refiere a empresas multinacionales originarias de países latinos.

(3) Se hace hincapié en el capital extranjero pues el nacional, normalmente y como en otros mercados, tiende seguirlo.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar - 06.01.14

