PASÓ EN LA SEMANA
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Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Tercera semana de marzo, también sin feriados, y con resultados pobres. El número de Closings fue igual al de la anterior, pero con montos son menores. El Mercado de Capitales con ayuda de la FED nos mantiene optimistas. Pero, ya lo expresamos, es un primer paso, básicamente especulativo. Plata de rápido recupero. Los dos siguientes (inmuebles y empresas) requieren un proceso de maduración más amplio. Es que aquí los fondos se entierran. Ansiosos continúen absteniéndose. 

La madre de todos los problemas. Pareciera que lentamente nos vamos convenciendo que desequiibrios fiscales recurrentes, para sostener gasto espurio o innecesario en magnitud, constituye la génesis de toda clase de males a afrontar, y en mayor medida, por la parte más vulnerable de la población: inflación, endeudamiento, cepos, atraso cambiario y tecnológico, pérdida de competitividad de las exportaciones, cierre de la economía, impuestos distorsivos, caída de la eficiencia global, escasa cobertura de servicios públicos esenciales, etc.

La región. En esa perspectiva, IDESA (1) publicó comparaciones sobre la situación fiscal de los principales países de la región. Con datos oficiales provistos por cada uno (INDEC para el caso argentino) respecto de 2014. Así observa que en: 

•
Brasil, el déficit del sector público central ascendió al 5,7% del PIB;

•
Uruguay, 3,5%;

•
Argentina, 2,5%

•
Chile, 1,6%;

•
Perú, 0,6%;

Estos datos mostrarían que Argentina tiene una situación fiscal mucho más controlada que Brasil y Uruguay, y no muy alejada de Chile. 

Sin embargo, excluyendo las transferencias que el Tesoro recibe del BCRA, ANSES y otros organismos estatales, el déficit alcanza el 4,9% del PIB. Mucho más parecido al de Brasil y lejos del resto. 

Financiamiento. Cubrirlo, aunque más no fuera en parte, de esa manera, dista de ser sustentable. El BCRA emite sin respaldo, lo que inevitablemente termina generando inflación, y perfecciona  el círculo vicioso.

En cuánto a ANSES supone consumirle ahorros previsionales y agrandar el agujero negro (tema que ya hemos abordado en esta columna) que alguna vez habrá que cerrar a través de, o de una combinación de endeudamiento, aumento de las edades jubilatorias, aplicación de impuestos específicos, etc.

Fin de ciclo. Le quedará a la próxima administración ir cerrando la brecha, ya sin margen de aumentar la presión tributaria, hoy superior al 49% del PIB. Ello da idea que, por el contrario, existen justificadas razones para reducirla.

En igual sentido, estima el Informe que corregir el empleo público espurio y las jubilaciones injustificadamente otorgadas a través de sucesivas moratorias, será un proceso lento y complejo. 

Subsidios. Será entonces ineludible reducirlos ya que, en 2014, los relacionados con:

•
Electricidad ascendieron al  2,4% del PIB;

•
Gas, al 1,2%;

•
Trenes y colectivos, al 1%; y 

•
Empresas públicas (Aerolíneas Argentinas, AySA, Río Turbio, Correo Argentino y medios oficiales de comunicación) 0,5%. 

Sumandos, ascienden a más del 5%, equiparando a todo el déficit fiscal. Para reducirlos habrá que sincerar tarifas de servicios públicos (junto con un esquema de tarifa social) y terminar con la desastrosa gestión de empresas públicas, que estamos soportando.

Final. En estas circunstancias, se ahorraría muchos costos a la población, especialmente la más postergada, que los principales candidatos debatieran y acordaran acciones para ordenar y hacer transparente al sector público, cualquiera sea el resultado electoral. La gran pregunta es hasta qué punto la sociedad es conciente del problema y sus consecuencias, y si está dispuesta a librar la madre de todas las batallas. 

También pasó en 7 días. Mismo número de cierres pero que involucran montos relativamente pequeños. Seguimos sin despegar. Pero el final del túnel ya fue anticipado por el desenvolvimiento de acciones y títulos públicos. Con un Merval Argentino por arriba del mismísimo Merval, y con títulos públicos cortos que se cotizan en niveles cercanos a las paridades (solo habrá ganancia de tasas, de por sí bastante buenas) Se trata del primer indicador a observar. De mantenerse el optimismo por el cambio de ciclo, veremos movimientos en materia de real estate, y finalmente en negociación de empresas. Con mejores precios, es de suponer. Esto debería manifestarse no mucho más allá de las PASO (nivel nacional)

Resumiendo: Una noticia de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; dos cierres exitosos (closings); un negocio no confirmado; uno no cerrado; uno desistido y ninguno forzado (expropiado) 

En cuánto a cierres, observamos que, como resultado de una ronda de negocios, el fabricante de un revolucionario medio de locomoción consigue aportes para completar la inversión, producir en serie y exportar al mundo. Y el regreso, a través de una asociación con un colega local, de una firma oriental, para elaborar productos de alta tecnología óptica.

De fusiones ya informadas

Negocio complementario. Cristóbal López obtendría, en esta semana, el indispensable guiño del BCRA para que perfeccione la compra de una mayoría extendida (70%) del banco Finansur, operación sellada en 2012 con Tomás Sánchez Córdoba, cuya familia lo maneja desde hace 31 años. En la city atribuyen la demora en la aprobación a la actividad del juego, principal negocio de López. Pero algo habría cambiado y el Directorio la aprobaría en su habitual reunión del jueves. Un dato: desde que López hizo su oferta, el banco comenzó a atender a los 15.000 empleados que contabiliza Indalo y abrió sucursales en las ciudades patagónicas donde se asientan varias empresas petroleras suyas. (iEco.clarín, 15.03.15)

Closings

Un producto revolucionario. Inversores estratégicos y el fondo local Incutex invertirán US$ 1 millón en Gi Bike -de Lucas Toledo, Agustín Augustinoy y Eric Sevillia- como resultado de la primera ronda de capital externo, destinado a alcanzar la producción masiva y abastecer la demanda en Europa, EEUU y Asia. “Gi-Bike”, produce un prototipo de bicicleta de aluminio, rodado 26, eléctrica inteligente, antirrobo y plegable en un solo movimiento, que permite la implementación de un sistema de transporte ecológico y saludable, en las grandes urbes. Cuenta con un diseño revolucionario y un concepto All in One, que incluye ruedas sin aire (anti-pinchaduras) y transmisión por correa dentada (cero suciedad y mantenimiento) Interactúa con el Smartphone de forma inalámbrica a través de una aplicación gratuita-, disponible para Android e iOS,  que permite regular los niveles de asistencia del motor eléctrico; comandar las luces manual o automáticamente; activar los frenos regenerativos; chequear los niveles de batería, la velocidad, los tramos recorridos, el impacto ambiental y hasta posee un sistema de seguridad que, si el conductor se aleja más de 10 pasos, bloquea automáticamente el sistema de frenos. “Cuando la creamos utilizamos como proceso de validación una campaña de crowdfunding en Kickstarter, donde Gi Bike estuvo publicada por 30 días. El impacto fue increíble y más de 350 medios de todo el mundo lo replicaron y más de 60.000 páginas web la mencionaron. Así se validó el diseño y cada una de una de las características de la bicicleta, con grandes niveles de aceptación, que creó una fuerte demanda de consumidores e importadores”. Los fondos se aplicarán a la finalización del desarrollo técnico y avanzar en la producción masiva del hardware con Santex, una de las tecnológicas más grandes del mundo. (Punto a Punto, 19.03.15)

Por la vuelta. Hoya Lens, compañía japonesa especializada en la fabricación de lentes oftalmológicas, regresa al país en sociedad con la local BA Frames. Ambas conformaron un joint venture para elaborar productos de alta tecnología óptica, a partir de una inversión de $ 45 millones. El acuerdo se terminó de cerrar en la ciudad norteamericana de Dallas, donde funciona la cabecera regional de Hoya. (La Nación, 20.03.15)

Negocios no confirmados

Otro rubro. Indalo estaría interesado en “conquistar” Boston Compañía de Seguros. (dbiz.today, 17.03.15) Boston Compañía Argentina de Seguros fue fundada en 1925, con estrecha relación con el BankBoston. En 1997, Unum Corporation de EEUU, que luego de su fusión con Provident en 2000 pasó a llamarse UnumProvident Corporation, adquirió el paquete accionario mayoritario. En 2004, Unum Group (nueva designación de UnumProvident) creó Unum Latin America, que mantendría la tenencia de activos en LATAM, incluyendo a Boston, hoy una de las líderes en seguros patrimoniales, con agencias en  Mendoza, Córdoba, Rosario, Mar del Plata, Neuquén, Bahía Blanca, Saladillo, Tandil, Pehuajó, Tucumán, Bariloche, San Francisco, Santa Fe y  Comodoro Rivadavia.

Negocios no cerrados

Un clásico rosarino. Un grupo de inversores locales firmó un preacuerdo de compra por la mayoría (55%) de Televisión Litoral SA (TVL) propietaria de Canal 3, Radio Dos, FM Vida, Rosario Tres y Frecuencia Plus, que está a la venta desde la muerte de su fundador, Alberto Gollán. El grupo tiene como figura visible al empresario, contador y periodista Marcelo Fernández, pero el gestor es Gerardo Bongiovanni (Fundación Libertad) que juntó los inversores. La noticia trascendió cuando Luis Novaresio, ex conductor y ex director de LT2, la difundió a través de Twitter. Las tratativas están avanzadas, al punto los interesados habrían adelantado uno de los US$ 13 millones ofrecidos. Las acciones que entraron en la operación son las de Alberto Ciro Gollán y Avelino Méndez. Ahora esperan los resultados del due dilligence. No está confirmado quienes forman el grupo comprador, aunque circulan nombres de conocidas personas de la ciudad, Bs.As. y aún del exterior (Punto Biz, 20.03.15) Un par de días después, otro medio informó que, a poco de cumplir 50 años, el 55% de TVL  habría sido efectivamente vendido al grupo empresario local, respetándose la voluntad del fundador en cuánto a que la sociedad no quedara en manos de personas ajenas a Rosario (La Capital, 21.03.15) 

Desistidos 

¿Tendrá reposo el guerrero? Vila-Manzano, dueños del segundo grupo local de medios -América TV, radio La Red y La Capital (Rosario) entre otros- renunció a la disputa legal por Ámbito Financiero. Según fuentes judiciales, sus Abogados presentaron un escrito al Juzgado Comercial 12 de la CABA, desistiendo del reclamo, encarnado en una cautelar, que les fuera concedida. El planteo era que existía un contrato de compraventa entre las partes que Orlando Vignatti, a la postre el vendedor, habría incumplido. La cautelar impedía a López mantenerse al frente del diario, pese a haber pagado los sueldos de enero. Ahora, quedó allanado el camino para que Indalo Media sostenga la mayoría accionaria, mientras que la minoría quedará en cabeza de Vignatti. Los diarios involucrados son Ámbito Financiero, Buenos Aires Herald y El Ciudadano (Rosario) Si bien se terminó una batalla judicial, habrá que ver cómo quedaron las relaciones en el seno del Multimedio La Capital, cuyo directorio es compartido entre los mayoritarios Vila-Manzano, y el minoritario don Orlando. (Punto Biz, 20.03.15)

En unos pocos días, Dios mediante, los seguiremos informando.

 (1)
http://puntobiz.com.ar/data/arch_cont/archivos_articulos/990.pdf

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 25/03/15

