PASÓ EN LA SEMANA

(05/04/al 11/04/15) (*)
                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Primera semana, desde que escribimos esta columna, en la que no se publicó nada en materia de F&A. Una sola, en las 52 del año, no debería alarmar. Pese a que los cierres venían disminuyendo hasta el número de 2, constituido en el estándar de las últimas 4. Tal vez mueva a alguna preocupación que  no haya habido noticias de operaciones en ciernes, que también venían flojas, según verán. Es raro. El destape que estaba previsto para los primeros meses del año, no se ha dado. ¿Habrá que esperar hasta las PASO? O es que se percibe que el cambio de ciclo aún está por verse. Luces amarillas. Por ahora.  

Otra vez YPF. Simultáneamente a la condena a pagar “apenas” US$ 405 millones a Suez, ex concesionaria de Aguas Argentinas, que el Ministro e Economía presentó como un triunfo –perdimos 2-0 cuando pretendían golearnos- la petrolera vuelve a ser noticia. Previo a descubrirla, permítanos recordar algunos pasajes que la relacionan con la familia gobernante.

Historia reciente. En los aciagos ´90 se produce la privatización de la compañía. La Provincia recibe su participación y comienza el culebrón conocido como “los fondos de Santa Cruz”, para muchos sin aclarar. Por ahí aparece el Banco de Santa Cruz (Eskenazi) Ya avanzado el nuevo siglo se acuña la frase “Qué lindo sería tener nuestra Petrobras” (hoy irrepetible) Cambio Copernicano. Más tarde el ingreso de Grupo Petersen (Eskenazi) al capital y a la conducción de YPF. Primero con el 15%, luego aumentado al 25%. Con poca plata y mucho crédito. Pero con el atributo de ser “expertos en mercados regulados”. Extraña operación que pasó el tamiz de la CNV, la Comisión Nacional del Mercado de Valores (España) la SEC (EEUU) y cuanta bolsa y Mercado correspondió. El pago de la deuda “obligó” al reparto de utilidades en exceso impactando el plan de inversiones. En los hechos, Repsol comenzaba a vender. Y a ir cobrando. La suerte estaba echada.

El golpe. En 2012 el operativo estaba a punto de caramelo. La nunca reconocida crisis energética asolaba e YPF tambaleaba. De malas maneras se manoteó el 51% en cabeza de Repsol, que tenía una participación mayor. Nada sobre el resto de los accionistas. Primero se lo confiscó, luego se sanciono la ley de expropiación (invalorable apoyo de la oposición) con la intención prepotente de no pagar ("Son ellos los que nos deben por daños ecológicos irreversibles") para finalmente arreglar. Otro giro copernicano. Repsol terminó cobrando cuanto pretendía. Se hizo del cash a través de un ingeniería financiera elemental, y aprovechó para deshacerse de las acciones remanentes. Tarea cumplida. Chapeau. 

Petersen: Los Eskenazi, astutamente, habían “comprado” las acciones a través de dos subsidiarias españolas (Petersen Inversora y Petersen Energía) Al desmoronarse el precio, que se las quedaran los acreedores (Repsol, Slim y otros) que las tenían embargadas, era una opción aceptable. Si las sociedades quebraban importaba poco. Es que, al igual que los bancos cuando les confiscaron las AFJP, tenían demasiados negocios en el país como para hacer olas. En eso, Kicillof no se equivocó. Pero, siempre hay un pero, por lo que no hay que estar escasos de papeles. Más cuando se administra lo ajeno.

La otra noticia. Volvemos al comienzo. Las dos compañías ibéricas en quiebra, cedidas por el Tribunal respectivo una subsidiaria del fondo Burford Capital Limited demandaron en New York a YPF y al Gobierno Argentino por “conducta ilícita” durante el proceso de  expropiación. Indirectamente, Burford, experimentado fondo especialización en la compra deudas para litigar, reclamó una "compensación justa y adecuada" –no cuantificada aún- ante la violación de leyes que regulan la oferta pública en EEUU (YPF cotiza en el NYSE) 

Sin OPA. Es que no se realizó la oferta pública fijada en los Estatutos y en el Prospecto de Colocación de 1993. En los hechos supone que el adquirente de la mayoría debe ofrecer las mismas condiciones a los accionistas minoritarios. En nuestro entender, no es muy justo pues en la operación básica aparece el punto de oro (del 50 al 51%) que suele tener un valor relevante. De todas maneras, la demanda pontifica que "la Argentina adquirió una participación mayoritaria en YPF, usurpó la función de su Junta Directiva y Presidente y se hizo cargo del gobierno de la sociedad, sin hacer la oferta pública requerida por los estatutos, tal como se comprometió en el folleto de salida a Bolsa en EEUU". 

En boca cerrada… Las actoras expresaron, de paso, que el entonces Vice Ministro de Economía y, simultáneamente, Vice Interventor de la  petrolera fue bien informado de tal restricción, mas en su delirio prepotente no tuvo reparo en calificar como "Injusta trampa para osos. Solo los tontos esperarían que Argentina e YPF hicieran honor" (es que el monto a pagar resultaba unos US$ 15 mil millones) Y remataron (información de El Cronista) que "el resultado de violar los requisitos de oferta de compra y otras conductas ilícitas fueron devastadoras para Petersen y para otros accionistas de YPF” No se necesitan más pruebas para entender que así fue. 

Rememorando al Prócer. Sarmiento fue un grande. Pero humano. Con muchos más aciertos que errores. Uno fue expresar que “las cosas hay que hacerlas, mal o bien, pero hay que hacerlas”. Es curioso que un Gobierno que no se cansa en denostarlo, proceda según su dicho. Claro, lo pagará el siguiente, o el que lo siga. En abstracto suena bien. En concreto, es la herencia que, por torpeza y prepotencia de unos pocos, queda como herencia a los hijos y nietos de todos.

También pasó en 7 días.  Tal vez el título debió ser “Nada pasó en 7 días”. Es extraño. Según observarán más adelante. No solo no se cerró operación alguna, sino que no hubo ninguna noticia respecto de operaciones en ciernes (en las variantes que, semana a semana, presentamos en “Resumiendo”) Que no haya un closing en una de las 52 semanas del año no parece alarmante, aún cuando en las cuatro anteriores el standard había bajado a dos. Se nos ocurrió entonces revisar hacia atrás qué se informó en materia de operaciones no cerradas e, incluso, no confirmadas. A sabiendas de que debe haber otras que se guardan bajo siete llaves, por reserva y Compromisos de Confidencialidad.

En ciernes. Nos encontramos con poco. Muy poco. Específicamente en “No cerradas”, publicamos la prórroga por 30 días para que se defina la venta de Nextel Argentina, y unos 45 para que madure la venta del 55% de Televisión Litoral (Canal 3, Radio Dos, FM Vida, Rosario Tres y Frecuencia Plus) 

No confirmadas. Aquí solo aparece Indalo, de Cristóbal López, muy dinámico en los últimos tiempos, especialmente en negocios vinculados a medios de difusión y producción de contenidos. Trascendió que podría estar comprando Boston Cía. de Seguros y hasta Página 12, si bien ésta podría también estar en la mira de Electroingeniería. Parecería que se está intentando el salvataje de medios que sobreviven merced a una distribución facciosa de la pauta oficial, y el cambio de ciclo, de producirse, las llevaría a la ruina. 

Resumiendo: Ninguna noticia de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; ningún cierre exitoso (closing); ningún negocio no confirmado; ninguno no cerrado; ninguno desistido o denegado y ninguno forzado (expropiado) 

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 14/04/15

