PASÓ EN LA SEMANA

(04/01/al 10/01/15) (*)

                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Surfear el verano parece ser la consigna. Que no haya olas hasta la próxima estación: nueva soja y paritarias. La estacionalidad ayuda. Mentalmente gozamos de merecidas vacaciones. Que le permite veranear a dos o tres millones de argentinos. Todo un suceso si fuéramos Nueva Zelanda, pero somos cuarenta millones. El calor puede sedarnos en tanto no se desfase más el blue, la inflación y el empleo. Y que no haya cortes de electricidad, ni Brasil nos sorprenda. Modesto, mas es lo que hay. 

Reflexiones vacacionales. Ganada una cierta tranquilidad -aunque se pronostiquen nuevas tormentas- cuando el músculo duerme y la ambición tal vez descanse, uno tiende a transportarse hacia el futuro. Ahí es cuando, conciente o inconcientemente, el ser humano tiende a mirar hacia delante y a fijar objetivos, para que no le alcance el principio de Séneca, ya referido (1)

Proponemos abordar el último libro de Graziano (Walter) (2) Un buen intento. Recomendable aún cuando no coincidamos con algunas de sus conclusiones. En el Capítulo 2, “Los siete pecados capitales de la economía de los Kirchner”, al tratar “La Gula: El Gobierno se atraganta engullendo YPF” (pág. 88) considera a Vaca Muerta como una de las razones por la que se da el manotazo, confiscando y luego expropiando (pagando) parte (51%) de la participación de Repsol. Todo un culebrón, suficientemente conocido. 

Shale oil. Shale gas. Su descubrimiento nos ubica como la tercera reserva en el mundo en petróleo y gas no convencional, después de EEUU y China. Y como es costumbre, pasamos de la euforia (Argentina será Kuwait rápidamente) a la tierra. Es que explotarlo requerirá cuantiosas inversiones, cuando precisamente nos falta capital para sobrevivir. 

Fracking. Veamos por qué. “La fractura hidráulica es una técnica de extracción de gas y petróleo de yacimientos no convencionales, generalmente de formaciones de esquistos (shale), arenas compactas (tight sands) y mantos de carbón (coalbed methane) Las formaciones geológicas se ubican a varios miles de metros de profundidad y para acceder a los hidrocarburos se debe perforar –la roca- primero verticalmente, para luego continuar horizontalmente, a lo largo de varios km.

Estos yacimientos son formaciones poco permeables y compactas, en las que aquellos -los hidrocarburos- se encuentran dispersos. Para liberarlos se debe fracturar la roca inyectando millones de litros de agua a alta presión (98%), mezclada con arena y una serie de aditivos químicos (2%) Esto posibilita que asciendan a la superficie junto con parte de la mezcla inyectada, denominada reflujo (se recupera entre 9 y 35%). El resto queda en el subsuelo” (3) Lo expresado da idea de los costos y de los problemas ambientales asociados. 

La coyuntura. Para colmo aparece la fuerte baja en el precio del barril. Aunque es cierto que aún no sabemos si se trata de un fenómeno coyuntural o estructural, la caída del nivel de actividad en el nivel mundial puede dar una pista. De cualquier manera, el país deberá esperar dos o tres décadas para explotar esa formación -Vaca Muerta- plenamente. 

País petrolero. Aparte de los problemas mencionados, es fundamental iniciar la discusión acerca del país al que vamos a terminar apuntando. Es que si nos constituimos en importantes exportadores de hidrocarburos, tendremos “una lluvia de dólares”, que nos asegure el duch disease (enfermedad holandesa) Que puede afectar tanto el tipo de cambio, que el Gobierno de turno se vea imposibilitado a salvar a buena parte del resto de la industria. Lamentablemente, petróleo y gas y “campo”, no son mano de obra intensivas. 

Modelos. A juzgar por lo que muestra la realidad, hay tres clases de países petroleros: Venezuela, Nigeria, Irán y Kazjistán, que muestran importantes bolsones de pobreza; Arabia Saludita, Emiratos Árabes Unidos, Kuwait, Qatar, Bahrein y Omán, más ricos, absorben mano de obra en tareas relativamente improductivas; y EEUU, que tiene el problema resuelto.

Salvando las distancias, invariablemente deberemos definir hacia adonde queremos ir, pues el fenómeno es imparable. Dios será argentino, pero cuando nos da, también nos pasa factura. Habilitemos la recepción de aportes, y así evitaremos que los que nos sucedan concluyan que negamos a Séneca.

También pasó en 7 días. En la semana, el número de cierres se redujo a la mitad. Tradicionalmente, veranee o no, Argentina se toma vacaciones. Tal vez, para tomar fuerzas. El cambio de ciclo parece inexorable, y las empresas están relativamente baratas. En cualquier país serio de la región pensar en valuaciones que representen 10 veces el EBITDA parecen razonables, cuando aquí el multiplicador oscila entre tres y cuatro. Claro, ellos no están ni defaulteados, ni desacatados. Confiamos que, en algún momento, los inversores advertirán que esto pasará, también. 

Resumiendo: Ninguna noticia de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; tres cierres exitosos (closings); dos negocios no confirmados, ninguno no cerrado; ninguno desistido y ninguno forzado (expropiado) 

En cuánto a cierres, observamos la expansión horizontal de la tecnológica nacional más reconocida internacionalmente. Un grupo mediático afín al kirchnerismo transfiere un diario dominical a un apéndice político del partido gobernante. Una generadora de electricidad de propiedad de una reconocida familia compra, a dos compañías extranjeras, sus participaciones minoritarias en dos distribuidoras regionales de gas.

Closings

Crecimiento exponencial. MercadoLibre compró, por una suma que no trascendió, la desarrolladora de software BVision, lo que le permitirá ampliar su Centro de Desarrollo en Bs.As. y extender su capacidad de producción tecnológica hacia toda la región. Fundada en 2002 por Guillermo Serra y Ricardo Cimmino, BVision desarrolla software de alta calidad para empresas de todo el mundo. En los últimos años, a partir de un crecimiento sostenido, se convirtió en una firma innovadora de gran tamaño. Con oficinas en Argentina, emplea más de 130 talentosos programadores, diseñadores y Project Managers. Serra y Cimmino seguirán en el equipo de Management. (PORTINOS.com, 07.01.15) MercadoLibre, fundada por Marcos Galperin hace 15 años, es la compañía de Internet más importante de América Latina y la única argentina que cotiza en el Nasdaq. Su plataforma comenzó con subastas y siguió con ventas de productos usados y nuevos. De a poco el negocio se afianzó, pues los consumidores comenzaron a comprar en la web, a confiar en la tecnología y a recibir productos en los rincones más remotos del país. 

Limpiando el terreno. Grupo Veintitrés, que recientemente vendió la revista fundada por Lanata en los 90, que lleva su nombre y dio origen al grupo cuando Szpolski lo compró, a comienzos del kirchnerismo. Ahora acaba de traspasar su diario dominical Miradas al Sur al Movimiento Evita de Emilio Pérsico y el Chino Navarro. (Punto Biz, 08.01.15)

Comprar con moderación. Central Puerto SA informó haber adquirido, en forma directa e indirecta, a ENI Spa y E.ON España SL, la totalidad de sus tenencias, equivalentes al 24.99% de Distribuidora de Gas Cuyana SA, y al 44,10% de Distribuidora de Gas del Centro. (BCBA, 08.01.15) Central Puerto es una de las generadoras termoeléctricas más grandes del país. Opera tres centrales en la CABA. Con una potencia instalada de 1.795MW representa el 6,8% del Sistema Argentino de Interconexión (SADI) Tiene entre sus dueños a la familia Miguens Bemberg, ex propietarios de la cervecería Quilmes. 

Negocios no confirmados

Al no estar don Pascual. En el sector lácteo tienen certeza sobre cambios en el capital de La Serenísima. Y se preguntan si no aparecerá Danone, sola o con Arcor, su socio en Bagley. O si ofertará por toda la empresa o una parte. Es que no solo deberán acordar con los herederos de Mastellone, sino también con el fondo Dallpoint, de Carlos Agote, que ostenta el 33%. Todo sucede frente al derrumbe del precio de la leche en polvo, desde US$ 4.800 a US$ 3.300/tt. Mala noticia para una Argentina que exporta 25% de su producción. (IEco.clarin, 04.01.15)

Comprador desconocido. La planta rosarina de Cerámica Alberdi cambió de manos. “No tenemos constancia de quien se trata, pero hubo una venta de acciones”, afirmaron en el Sindicato Ceramista.  Además aseguran  que “Esto no afecta absolutamente en nada a los cerca de cien trabajadores, ya que se han respetado todos sus derechos laborales, incluyendo antigüedad”. (Punto Biz, 06.01.14)

En dos semanas, Dios mediante, los seguiremos informando.
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