PASÓ EN LA SEMANA (*)
(08/06/ al 14/06/14)

                                                                              Por Raúl Galíndez


Argentina en perspectiva. La noticia apareció en distintos medios, pero problemas más coyunturales como el fallo de la Corte de EEUU, las tribulaciones del Vicepresidente o la iniciación del Mundial de Futbol, le quitaron trascendencia.  

Expresaba textualmente que, según el Índice de Estado de Ánimo en Mercados de Frontera (1) calculado por la consultora Frontier Strategy Group (FSG) Nigeria, Argentina y Vietnam son –hoy- los "mercados de frontera" más atractivos para las multinacionales estadounidenses y europeas. Ello supone que han sido “incluidos en su lista de observación”.

Una calificación particular. ¿Y eso qué es? se preguntarán muchos. A través del tiempo a los países con menor grado de desarrollo se los fue calificando sucesivamente como subdesarrollados, en vías de desarrollo y finalmente emergentes (2) Entonces: ¿Por qué fronterizos? ¿Por qué nosotros? 

En realidad, y antes de cualquier consideración, pareciera que un país de las características y posibilidades de Argentina no debería merecer una calificación tan deplorable. De ser así, entonces, el problema estaría en las personas. Veamos.

Tras la frontera. Morgan Stanley a través de sus índices MSCI (Morgan Stanley Composite Index) detectó, a fines de  2008, que Argentina pasaba, de ser considerado un país “emergente”, a serlo de “frontera”. En principio lo calculó con un criterio más bursátil que estructural, basado en el desarrollo económico, tamaño y liquidez de su mercado de capitales, y en su nivel de acceso –posibilidades de ingreso y de salida- para el inversor extranjero, teniendo en cuenta la aplicación consistente de reglas de largo plazo, que Argentina no ha sabido, querido o podido lograr.

Estas clasificaciones suelen ser utilizadas por fondos y demás inversores institucionales, al dar destino a sus inversiones. Y ahí su relación con la economía real (Financiamiento, inversión, crecimiento, y empleo) 

Hoy los fronterizos son 26, siendo los principales Argentina, Trinidad y Tobago, Bulgaria, Croacia, Estonia, Lituania, Kazajstán, Rumania, Serbia, Eslovenia, Ucrania, Kenia, Mauritania, Nigeria, Túnez, Bahrein, Jordania, Kuwait, Líbano, Omán, Qatar, Emiratos Árabes Unidos, Bangladesh, Pakistán, Sri Lanka y Vietnam. Bosnia Herzegovina, Botswana, Ghana y Jamaica estaban por ingresar, prácticamente desde la nada.

Cadena del desánimo. Lo cierto es que 2008, lamentablemente, no significó para tocar el fondo del precipicio. Faltaba aún practicar toda un conjunto de tropelías, tales como confiscación de fondos de pensión, Aerolíneas, Repsol y Ciccone, manoseo de los índices de precios y derivados, órdenes telefónicas –no escritas- a las empresas, ataques sistemáticos a sectores, cepos, cajoneos y regulaciones de todo tipo. Es cierto que en los últimos meses se produjeron hechos que mostraban una cierta intención de reversión, más por obligación que por convicción, lo que asegura una transición compleja. 

Por ello es que es importante contar con un diagnóstico cierto. Aún cuando fuere doloroso, es un buen punto de partida para fijar la estrategia y los mecanismos tácticos necesarios para ir saliendo.

Al final de cuentas, como expresara alguien, Argentina es básicamente un país sub administrado. Entonces, efectivamente, el problema está en las personas. En los dirigentes. Por tanto, alcanzaría con que las posiciones de poder sean ocupadas por los mejores y más calificados. Y a eso hay que ir.  

También pasó en 7 días. Floja en número de closings como la semana anterior. Mejor en montos involucrados. Sin que se produjera el cierre de las variadas operaciones en ciernes que vinimos detectando en las anteriores. No está claro si el mercado se está adelantando a un irreversible cambio de ciclo, pero suponemos que es así. Lo seguiremos chequeando. 

Resumiendo: dos noticias de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; cuatro cierres exitosos (closings); ningún negocio no cerrado; uno no confirmado;  ninguno desistido y ninguno forzado (expropiación) 

En materia de Closings, observamos una importante asociación entre una multinacional local con un grupo oriental, con transferencia de tecnología local, para vender en ese país y exportar a todo Asia, productos de sanidad animal. La venta a un grupo regional, que ya ostentaba una minoría, de la participación que le faltaba en un interesante complejo inmobiliario ubicado en el centro norte del país. La integración vertical –hacia los servicios- de una petrolera nacional. Y, a la inversa, la desinversión –del área peajes- efectuada por uno de los bancos nacionales más destacados.

De Fusiones ya informadas 

Que sí, que no. Seis meses después de haberse anunciado, la venta de Telecom Argentina al fondo Fintech -controlado por el mexicano David Martínez- sigue en suspenso. Es que está condicionada a la aprobación de autoridades regulatorias locales y ni Secretaría de Comunicaciones ni la Comisión Nacional de Defensa de la Competencia se expidieron. Al punto que la demora obligó al CEO del grupo vendedor a viajar al país para acelerar el trámite, mas regresó a Italia con las manos vacías. “Nunca es posible tener una fecha cuando se trata con los reguladores”, expresó. La operación involucra unos US$ 960 millones, y el plazo estimado para completarla eran seis meses. No faltaron versiones sobre presiones del Gobierno para que Martínez venda sus acciones en Cablevisión - posee el 40%- para autorizar su ingreso a Telecom. (El Cronista, 12.06.14)

Generando divisas. La sociedad entre Argenteo Mining -de Pablo Puerino y Manuel Baños- y la israelí Golan Plastic Products producirá tuberías a partir del primer semestre de 2015, con una inversión inicial de $ 25 millones, que  crecerá a $ 100 millones en tres años. El proyecto, denominado ArgPex consiste en fabricar tuberías de PEX (Polietileno Reticulado) bajo la marca Pexgol para exportar al Mercosur. Evalúan instalarse en uno de los parques industriales del Gran Mendoza en una planta alquilada de 5.000 m2. (Punto a Punto, 13.06.14)

Closings

La más grande. En Yangling, el mayor polo industrial ubicado a 80 Km. de Xian, comenzará a construirse la principal planta de producción de vacunas contra la aftosa del mundo, con participación de capitales argentinos. Biogénesis Bagó constituyó con la china HILE Biotechnology -experta en vacunas para aves y cerdos- una sociedad en la que ésta tiene el 60% y la argentina el resto. Comprometieron invertir US$ 60 millones para producir 400 millones de dosis por año en 2016, tanto para consumo local como para exportación al resto de Asia. China consume 1.800 millones de dosis, especialmente en cerdos (toda América inyecta 600 millones) La aftosa es una enfermedad viral, altamente contagiosa, que sufren bovinos, ovinos, caprinos y porcinos. Con bajo índice de mortalidad, las pérdidas son importantes por retraso del crecimiento y restricción al comercio de carnes y subproductos de los países que la padecen. En Biogénesis-Bagó –por mitades del grupo Sigman-Gold y de la familia Bagó- se señaló que fueron elegidos por sus procesos de producción aprobados por EE.UU. y Canadá. (Profesionales y Empresarios, 10.06.14)

Pasamanos brillante. Euromayor SA de Inversiones vendió su participación (51%) en Canteras Natal Crespo SA -desarrolla el complejo Laguna Azul- por $ 97,783 millones, cancelables en efectivo a un plazo, dación en pago y cancelación de pasivos, operación que le dejó una utilidad de $ 26, 517 millones. Aunque no se comunicó quien es el comprador, trascendió que se trata de un grupo de inversores cordobeses que incursiona en el negocio inmobiliario: la familia Maggi. “El negocio de Euromayor fue muy bueno. Compró el porcentaje que le faltaba en Laguna Azul a Irsa el año pasado. Obtuvo los permisos de factibilidad para comercializar un loteo. Le dio un mayor valor de comercialización y luego lo vendió en dos operaciones”  (previamente había transferido a los Maggi el 49%) (BCBA  y Punto a Punto, 12.06.14) Laguna Azul cuenta con 420 has sobre el Río Suquia. 

Hacia los servicios. Medanito SA informó la adquisición de acciones representativas del 52% del capital y votos de Chañares Herrados Empresa de Trabajos Petroleros SA. El restante 48% fue comprado por Exmed SA. Por el 100% ambas sociedades pagaron US$ 84.500.000. (BCBA, 13.06.14) Exmed es una compañía que presta servicios financieros.

Lógica desinversión. Banco de Galicia y  Bs.As. informó haber vendido a Esuvial SA, acciones de AEC SA Clases A y  B, que participan respectivamente del 7.611% y 3.262% del capital y votos, sin que indicara el precio. Ya fue obtenida la respectiva autorización del Organismo de Control de Concesiones Viales (OCCOVI) (BCBA, 13.06.14)

Negocios no confirmados

Huevos en distintas cestas. La Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA) aguarda que la Comisión Nacional de Valores (CNV) y la Inspección General de Justicia (IGJ) aprueben el Estatuto de Bolsa y Mercados Argentinos (B&MA) del que participa en un 20% en sociedad con el Merval. Pero es conocida su voluntad de “desarrollar otros mercados”, en especial los que negocian productos, como Rofex y Matba (derivados agropecuarios y financieros) Es que la nueva ley del Mercado de Capitales les exige que antes de fin de año hagan oferta pública de sus capitales, y eventualmente los dejen flotar. La BCBA con capital propio (a fines de 2013 su PN ascendía a $ 1.008,5 millones) podría entonces adquirir acciones de ellos y ganar influencia política para desarrollar otras plazas. Aún cuando el B&MA y Mercado Abierto Electrónico (MAE) en el que operan bancos. (El Cronista, 11.06.14)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 16.06.14

(1)
El índice, creado exclusivamente para The Wall Street Journal, está basado en un relevamiento sobre 200 multinacionales, entre ellas Coca Cola, General Electric, Novartis y Dell. Si 50 muestran interés en un país, se le otorga un puntaje de 25. Argentina obtuvo 25,54, en el segundo lugar detrás de Nigeria (29,57) pero adelante de Vietnam (24,72) (iEco, 09/06/14) 

(2)
Por oposición a desarrollados, que ostentan fortaleza industrial y comercial, con alto nivel de vida (desarrollo humano) en términos de  riqueza, educación y salud, en un contexto de equilibrio social con igualdad de oportunidades.

