PASÓ EN LA SEMANA
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Argentina en perspectiva. La segunda semana de marzo, también sin feriados, nos muestra que, en lo inmediato, los resultados siguen pobres. El número de Closings (cierres) no deja de caer. Mas el desempeño del Mercado de Capitales (bonos y acciones) nos permite ser optimistas, ya que se trata del un primer paso de una secuencia que tiende a cumplirse: primero se apuesta en valores cotizables –de rápida realización- luego se “entierran” fondos en activos inmobiliarios, para finalmente adquirir empresas. El cambio de ciclo se acerca. Ansiosos abstenerse. 

Exportaciones de LATAM en 2014. El BID acaba de presentar sus “Estimaciones de las Tendencias Comerciales-América Latina 2014” (1)  elaboradas por el Sector de Integración y Comercio (BID) y el Instituto para la Integración de América Latina y el Caribe (INTAL)

Las mismas están basadas en datos parciales, disponibles trimestral y mensualmente, de dieciocho países provistos por fuentes oficiales nacionales –INDEC en el caso argentino- e internacionales, así como por el sistema de información, INTradeBID (2) 

En esta ocasión se trabajó con datos disponibles al 04/12/14 bajo el supuesto que no se producirían variaciones significativas. A esa fecha, Argentina había informado datos del intervalo enero-octubre. Faltó un trecho.

Estimaciones. El informe estimó un nivel de exportaciones de LATAM US$ 1.049 miles de millones en el período, lo que dio una tasa de variación anual de -1,4%. Se trata de la primera contracción anual desde el colapso de 2009, con un comportamiento heterogéneo en los distintos países, según se verá, sin que el total exportado por los países en que crecieron compensara las magnitudes totales de aquellos en que se contrajeron.

En línea con la tendencia de los últimos dos años, el desempeño de las exportaciones de la zona ha sido relativamente más débil que el del comercio mundial, estimado en el 3%.

Destinos dispares. En 2014, los países intrazona cuyas exportaciones crecieron fueron: Ecuador (8%); Bolivia (7%); y Paraguay y Uruguay (3%)

Cayeron en Chile (-1%); Colombia (-3%); Brasil y Venezuela (-6%); y Argentina y Perú (-11%)

El trabajo observa que la recuperación de la demanda importadora de EEUU se vio contrarrestada por la contracción de las ventas al resto del mundo, en especial por la desaceleración del crecimiento en Asia, especialmente en China. También complicó la Unión Europea, que muestra tasas de crecimiento muy bajas. La pérdida de dinamismo de América Latina en un contexto internacional desfavorable provocó, asimismo, una reducción de las exportaciones intrarregionales. Adicionalmente, jugaron otros factores -como la apreciación del US- que precipitaron la caída del precio de productos básicos relevantes en la canasta exportadora de LATAM.

Mercosur. Las exportaciones de la subzona cayeron el 7%, terminando el año en US$ 399,2 mil millones. EEUU fue el único destino que mostró una expansión (+3%). 

La peor de todas. Argentina registró la mayor caída (-11%) en todos los destinos, salvo la UE, donde las expo se estancaron. Los productos primarios fueron los que más cayeron, arrastrados por los menores envíos de cereales -especialmente maíz - al resto de LATAM y Asia, y de material de transporte a Brasil. Los combustibles se contrajeron, mientras el complejo sojero registró una leve expansión que no alcanzó a compensar la caída del resto.

Final. Con US$ 73 mil millones vendidos al exterior, perdimos el cuarto lugar,  después de México (398 MM); Brasil (227 MM) Venezuela (80 MM) y Chile (76 MM) Afectados por las razones generales indicadas precedentemente, más las de propia generación: tipo de cambio extravagante, maraña de prohibiciones, cepos y regulaciones, más la falta de cintura del Gobierno para disponer cuanto menos, alguna medida de excepción. No se puede entender cómo la Presidente se obnubila con un Ministro que exhibe una pobreza franciscana en materia de realizaciones. De todos modos, es lo que hay. Solo queda aguardar con esperanza el cambio de ciclo. Claro, solo reservado para quienes resistan. 

También pasó en 7 días. Segunda semana del mes. Sin feriados y con caída en el número de cierres, Fueron dos contra tres de la anterior. Sin presencia chino. Solo argentinos y estadounidenses. Seguimos sin despegar. Pero el final del túnel fue anticipado por el derrotero de acciones y títulos públicos. Respecto de las primeras es interesante destacar que el Índice Merval, compuesto por las de compañías argentinas y extranjeras de mayor volumen operado, ha sido superado por el Merval Argentino, resultado de detraer las foráneas. Por una lado es un indicador de lo que en este Portal se viene sosteniendo, pero también anticipa el crecimiento de los precios de las empresas no cotizantes. Es que normalmente los resultados de valuaciones técnicas se validan con ciertos multiplicadores como el PER o el Price Cash Flow de las cotizantes, que les impone un techo. Pero lo cierto es que se cumple la secuencia de comportamiento de los inversores extranjeros según se expresara al comienzo. Calculamos que a medida que avance el año lo iremos viendo a través de mayor número de Closings, mayores montos involucrados y mayor amplitud en las nacionalidades de los compradores.

Resumiendo: Dos noticias de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; dos cierres exitosos (closings); dos negocios no confirmados; uno no cerrado; uno desistido y ninguno forzado (expropiado) 

En cuánto a cierres, observamos el ingreso como minoritario a la más importante compañía de ventas de productos de turismo on line, de uno de los líderes globales del rubro. Y la compra de una productora de contenidos televisivos, muy cercana al Gobierno, por parte de uno de los empresarios más activos en adquisiciones de los últimos dos años que, seguramente, seguirá siendo noticia en los próximos días.

De fusiones ya informadas

Con nombre propio. La multinacional brasileña Gerdau pone su nombre a sus operaciones en la Argentina. A través de un comunicado indicó que, con el objetivo de "consolidar y fortalecer aún más la marca, sus empresas comerciales, Siderco y Caños Córdoba, pasarán a denominarse Comercial Gerdau".  Según explicó, la operatoria de ambas no se modificará sino que "se continuará con la distribución de acero a todo el país desde las 6 sucursales de Santa Fe, Bs.As, Córdoba, La Rioja y Misiones, abasteciendo a empresas ligadas a la construcción civil e industrias metalmecánicas y automotriz. Guerdau, que llegó a la Argentina en 1998, está en plena construcción de una nueva acería en Pérez (Santa Fe) que comenzará a producir en 2016. (El Cronista, 13.03.15) Inicialmente se asoció a Sipar, cuyo primer antecedente industrial se remonta a enero de 1953. En 2005 asume el control operativo de la planta de Pérez, en el Gran Rosario.

Lo que Mauricio perdió. ODS SA informó que la Comisión Nacional de Defensa de la Competencia  (CNDC) dictó la Resolución 30 de 03.03.15 que autoriza, en los términos de la Ley 25.156, la adquisición por parte de Ángel Calcaterra del control exclusivo de ODS SA, ya que la misma no infringe el art. 7 de la ley al no disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar un perjuicio al interés general. La italiana Ghella y Calcaterra crean ODS en 2007. El año anterior, éste se había quedado con Iecsa y Creaurban, fundadas por su tío, Franco Macri. (BCBA y La Nación, 13.03.15) 

Closings

Minoritario de lujo. Despegar.com, fundada por Roberto Souviron hace quince años, acordó con Expedia, grupo norteamericano líder en ventas de viajes online, extender la relación comercial que tenían desde 2002. Expedia le inyectará US$ 270 millones suscribiendo acciones nuevas o comprando a otros accionistas. El acuerdo facilita la provisión de servicios de hotelería entre ellos. Así, los 34.000 hoteles en Látame de la base de datos de Despegar se sumarán a la cartera del nuevo accionista que, a su vez, le permitirá acceder a los 200.000 de Expedia en el resto del mundo. Despegar está presente en 21 países con sitios y en 11 con oficinas. Sus principales sedes son Bs.As, con 1.200 empleados; Brasil, su principal mercado, con 1.500 y Colombia, con unos 1.000. En total, el staff suma 4.000. El año pasado facturó US$ 3.800 millones, cifra que la coloca entre las mayores cinco agencias de turismo del mundo. El acuerdo no traerá cambios en el Management ni en el trabajo diario. Expedia es un gigante global entre las compañías de viajes y turismo: es dueño de reconocidas marcas como Hotels.com, Travelocity (agencia líder en EEUU y Canadá), Trivago (búsqueda de hoteles, con presencia en 49 países), eLong (proveedor de viajes online en China) y CarRentals (de reservas online de autos) También cuenta con webs que ofrecen servicios en viajes corporativos, sitios de descuentos en turismo y viajes de lujo, y gestiona reservas para algunas de las principales líneas aéreas. (Ieco.clarín y Cronista, 10.03.15)

Negocio para algunos. Finalmente Cristóbal López compró a Pablo y Daniel Monzoncillos, La Corte, una de las productoras televisivas más afines kirchnerismo, por lo que producirá Fútbol para Todos (FpT) De paso, le servirá para mudar rápidamente C5N a los estudios de La Corte en Chacarita, ya que debe proveer HD, y ahí tiene el equipamiento. Independientemente de que la compra del canal de noticias no incluyó el edificio, que hoy alquila a Daniel Hadad, cuyo contrato vence a mitad de año. Pero la compra de La Corte significa mucho más, ya que a través de ella se quitó a la TV estatal la producción y filmación de todos los actos de Gobierno. Y esa estrecha relación –que incluyó la transmisión del velatorio de Néstor Kirchner– fue fundamental para quedarse, sin licitación previa, con la producción y televisación de FpT en 2009. Pero La Corte no es sólo fútbol, también participa en otros negocios impulsados por el PEN, como la realización de spots para la TDA, programas para el canal Paka Paka y promociones para el Dakar. (El Cronista, 12.03.15)

Negocios no confirmados

Otro dueto que se anota. “La semana pasada venció el plazo para ver quién se queda con Nextel Argentina. Y les dijeron a los candidatos que pensaban prorrogar 30 días la valuación”. Pedí más precisiones a la niña y me dijo que le pusiera fichas a uno de los grupos grandes. Insistí tanto que le saqué el nombre, que en realidad es un dueto: Vila-Manzano. (dbiz.today, 11.03.15)

La mano vendrá muy dura. 1er. Tweet: “¿Pagina 12, se vende a Electroingeniería?” 2º tweet: “Recién corto c periodista d sección d Economía d Pagina 12. Tiene mi misma información, pero no confirmaron nada aun a él y a sus compañeros”. (@martinbaraldo, 14.03.15) El autor, Martín Baraldo, es Socio Director de ICC Baraldo Consultores de Comunicación y Editor de Pastillas de Comunicación.

Negocios no cerrados

Tabla de salvación. Cristóbal López está interesado en comprar PPT, que no es el programa de Lanata “Periodismo para Todos”, que por obra y gracia del marketing se contrajo a la sigla. El PPT del caso es “Pensado Para Televisión”. la productora creada por Diego Gvirtz en 1999  que tiene, entre sus actuales programas a  6,7,8, Televisión Registrada, Duro de Domar y Fútbol Permitido - una especie de Fútbol de Primera con los goles liberados- entre otras producciones. (dbiz.today, 10.03.15) PPT cuenta con un archivo de más de 400.000 horas de TV. Desde Indalo no negaron las negociaciones. (Cronista)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(1)
http://publications.iadb.org/bitstream/handle/11319/6731/Estimaciones-de-las-Tendencias-Comerciales-America-Latina-2014.pdf?sequence=9

(2)
http://www.iadb.org/intradebid

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 16/03/15

