PASÓ EN LA SEMANA (*)

(16/11/al 22/11/14)

                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. En el primer aniversario –formal- de la actual conducción económica, cabría preguntarse si hay algo para festejar. Entusiastas se requieren. Uno está cerca. El Presidente de Aerolíneas Argentinas, en trámite de expropiación, reclamado en el CIADI por sus accionistas españoles, llegó a expresar: “El Gobierno tiene un escenario optimista”. Lástima que los problemas están en la tertulia, en la galería alta y en el paraíso (1)

Nadie, en su sano juicio, quiere que al Gobierno le vaya mal y que el próximo reciba una herencia explosiva, pero así estamos atrapados en el principio de Séneca (2)

Hechos relevantes. Como acostumbramos, analizaremos tres cuestiones publicadas en los medios durante la semana, que afectan, o pueden afectar el nivel de actividad, los negocios, las decisiones de inversión y el empleo. 

Cae el superávit comercial. -44% interanual en los primeros nueve meses del año. Alcanzó US$ 5.790 millones (INDEC) apenas 43% de lo registrado en 2009 (US$ 13.320 millones) en medio de la crisis internacional, la pelea con el campo y las consecuencia de la sequía de 2008. Resultó fundamental la caída del 10.4% en las exportaciones (US$ 56.610 millones) que se ubican en el nivel más bajo desde 2010. El Gobierno lo explica fundamentalmente por baja en la demanda y en los precios, que también afectaron a nuestros vecinos, pero aquí con  peor efecto. Es que dólar congelado con alta inflación hacen un combo explosivo. Además acompañado por prohibiciones para exportar y cepos para importar. Un porcentaje parecido (-10,2%) cayeron las importaciones, lo que suele entenderse como virtud, mas solo agrava el problema. Históricamente el superávit financió cambios de portafolio (fugas de capitales) por lo que, si no se frenan las ventas minorista del BCRA, por este costado se filtra el 66%. Ergo, todas las miradas y oraciones apuntan a cómo evolucionará el precio de la soja. 

Cae el empleo. Para el INDEC la tasa de desempleo aumento a 7,5% (895 mil personas) desde el 6.8% de igual período del año anterior, en un contexto de baja del nivel de actividad. Misma trayectoria del subempleo: 9.2% (1.100.000 individuos) sobre 8.2% Ello en los 31 aglomerados que se relevan, pero algunos suponen que pueden ser 3 millones las personas afectadas. Es que, según el instituto de estadísticas, la tasa de actividad (población económicamente activa/población total) también cae. De paso, impacta más en sectores mano de obra intensiva, como el automotriz y la construcción. Entre otras cosas, por efecto de las políticas indicadas en el punto anterior. Nos quedamos intranquilos. “Esto (no) fue estudiado en profundidad” 

Reclamo automotriz. La cadena de valor, con las terminales a la cabeza -incluye importadores y concesionarias- presiona para que se derogue el aumento de la alícuota (hasta 50%) y de la base imponible ($ 170.000) del Impuesto Interno. Es que, al fijarse en pesos, la inflación hace que más modelos pasen a tributarlo, y al considerarse los impuestos, terminan gravados los modelos de $ 235.000. En algunos casos la salida fue exportar, lo que permitió minimizar suspensiones (volvemos al punto anterior) Y ojo, que puede afectar inversiones comprometidas por Toyota, Honda y GM. Recordamos que el disparador fue que se importaba demasiado como consecuencia del extravagantemente tipo de cambio aplicable. Alcanzaba con aumentar aranceles. Mas se entendió que así también se podía también aumentar la recaudación. Cuando el nivel de actividad, en Argentina y Brasil, venía para abajo. Algo amateur, si se quiere.

Disciplina o sequía. “El Banco (Nación) tendrá por objeto primordial prestar asistencia financiera a las micro, pequeñas y medianas empresas, cualquiera fuere la actividad económica en la que actúen. En tal sentido deberá: a) Apoyar la producción agropecuaria, promoviendo su eficiente desenvolvimiento; b) Facilitar el establecimiento y arraigo del productor rural y, sujeto a las prioridades de las líneas de crédito disponibles, su acceso a la propiedad de la tierra; c) Financiar la eficiente transformación de la producción agropecuaria y su comercialización en todas sus etapas;…” (3) Su Presidente acaba de emitir la Circular que expresa: “… solamente podrán acceder a las financiaciones ofrecidas por el banco (límites a sola firma incluyendo Tarjeta Agronación, Descuento de Cheques de Pago Diferido y Descubierto en Ctas. Ctes) aquellos productores sojeros que demuestren no contar con existencia de granos de soja …” Nos preguntamos qué es más deplorable, la circular –que desconoce las funciones del banco- o la nula o tibia defensa del sector que apuntala sus actividades, por parte de las “fuerzas vivas” de los lugares de producción. Pechos fríos, siendo generosos.

También pasó en 7 días. En materia de Closings, en la semana aumentó el número respecto del registrado en la anterior. Mas si detraemos desinversiones efectuadas por empresas locales y ventas de participaciones en el país por parte de extranjeros, quedamos apenas mejor que hace siete días. Tal vez lo destacable sea una asociación para invertir en el país con la idea expresa de que, por lo menos los inmuebles, recuperarán precios a partir del cambio de gobierno. Tal vez el comienzo de una corriente inversora anticipatoria. Que mueve a la esperanza y mejora expectativas. 

Resumiendo: Ninguna noticia de fusiones ya informadas; ninguna reorganización; cinco cierres exitosos (closings); ningún negocio no confirmado; ninguno  no cerrado;  ninguno desistido y ninguno forzado (expropiado) 

En cuánto a cierres, observamos la venta de participaciones en una petrolera nacional por parte de fondos extranjeros, que siguen manteniendo posiciones importantes. La venta de un frigorífico y transportes en un país limítrofe por una alimenticia líder que desinvierte activos no estratégicos. Tecnológica local compra, en un país cercano, un sitio colega para crecer en Latam. Importante grupo local, hoy focalizado en energías no convencionales, vende participaciones en un país del MERCOSUR, buscando aliviar sus finanzas. Un fondo inmobiliario del norte del continente se asocia con un empresario local vinculado al negocio hotelero, con la finalidad de hacer inversiones en ese rubro y en real estate, en Brasil y Argentina. Como toda crisis, la de las caponeras, lleva a la concentración. De ahí, la salida de una europea a favor de una integrada por emprendedores locales exitosos.

Closings

Buitre bueno. La caída en el precio internacional del petróleo pudo más que la legendaria paciencia inversora. George Soros informó a la Bolsa de Nueva York que Soros Fund Management, vendió US$ 17 millones en ADRs de YPF. Como él, Daniel Loeb -Third Point Fund- y Richard Perry -Perry Capital- hicieron lo propio. Soros compró a mitad de año 8,47 millones de acciones, que representan 3,5% de YPF, por US$ 450 millones. Las contrapartes fueron el fondo Hayman y el de la Universidad de Stanford. Luego de la venta, Soros conserva el 3,4%, y sigue siendo el cuarto en tenencia de acciones. Por su parte, Third Point mantiene menos de 1% y Perry Capital 1,2%.  La razón por la que continúan es que la petrolera anunció que su producción de petróleo y gas creció más del 10% en los dos últimos años, fruto de la mayor inversión en la cuenca neuquina. El yacimiento Loma Campana se convirtió en agosto, con una oferta de 31.000 barriles diarios de petróleo equivalente (BOE/d) en el segundo en producción de crudo, detrás de Cerro Dragón (Chubut) Soros es un ciudadano húngaro, nacionalizado estadounidense, que pasó a la fama por su participación en el “miércoles negro” cuando quebró, en 1992, el Banco de Inglaterra. (El Cronista e iEco.clarin, 17.11.14)

Fuera del foco. Molinos Río de la Plata informó que, en el marco de su política de reducción de deuda financiera a través de la desinversión de activos no estratégicos, y para reducir el impacto del costo financiero consolidado, su controlada SIPCO Asesorías e Inversiones Ltda. acordó, sujeta a ciertas condiciones, la venta de su participación en Frigorífico O´Higgins SA (Friosa) y Transportes Chillán Viejo Ltda., en Chile, dedicadas a la faena y desposte de cerdos, y su posterior envasado y comercialización. El precio alcanzó los US$ 15 millones. US$ 6 millones se abonarán al cierre, y el saldo en cuotas, garantizado por hipoteca sobre la planta. (BCBA, 17.11.14)

Empleáme. Navent, que agrupa a sitios como Bumeran.com, expandió su negocio en la región al adquirir en Chile, ‘Laborum.com’, el más grande de ese país, sin que se informara el monto pagado. Así, fortalece su liderazgo regional, a través de los sitios de empleo con las marcas Bumeran.com en México, Perú, Venezuela y Argentina (aquí también opera UniversoBit.com y Execuzone.com), Konzerta.com (Panamá) y Multitrabajos.com (Ecuador) Navent, fundada y dirigida por Nicolás Tejerina, que dirigió Bumeran tras la salida de Telefónica del negocio, peleará ahora del otro lado de la cordillera contra sitios como Trabajando.com. Laborum, con 300 empleados y, según explican una participación de mercado del 55%, fue fundada por en 1999 por el Grupo Copesa, dueño de los diarios El Mercurio y La Tercera. A principios de 2014, pasó a manos de un grupo tecnológico, que lo sostuvo hasta que lo transfirió a Navent. Bumeran.com fue fundada en 1999 y se transformó en el primer portal de avisos de empleo online. Emplea 300 personas en oficinas en siete países. Recibe más de 11,6 millones de visitas, 60.000 avisos por mes, y más de 13,3 millones de candidatos en toda Latam. (El Cronista y Apertura, 18.11.14)

Efecto dominó. Industrias Metalúrgicas Pescarmona (IMPSA) acordó la venta de participaciones en cinco parques eólicos en Brasil a un desarrollador local, como un paso previo para reestructurar su deuda. Ventos de Sao Jorge Energias Renováveis con sede en Fortaleza, acordó comprar participaciones de Energimp, filial de Impsa, sin que el precio fuera revelado. La brasileña, que tiene sede en Fortaleza, es propiedad del fondo de inversión Salus. IMPSA informó a principios de este año que su subsidiaria brasileña Wind Power Energia (WPE) buscaba vender activos para reducir deuda. Hoy, el grupo Pescarmona negocia un plan de rescate con el Gobierno argentino después de que el retraso en los pagos de sus mayores clientes en Venezuela y Brasil le produjera la estrechez financiera, que le impidió hacer frente a sus compromisos. (iEco.clarin.com, 19.11.14)

Ante el cambio de ciclo. Las oportunidades que genera tener dólares frescos en un mercado inmobiliario muy trabado, y la expectativa de recuperación de los valores a partir del cambio de gobierno en 2015, se combinaron para atraer al fondo de inversión Metrospaces, creado por Oscar Brito, un venezolano que vive en Miami, asociado con  Daniel Silva, ex Deloitte vinculado al rubro hotelero con Prohotels. Con dinero de inversores de EEUU -Metrospaces cotiza en ese país- prevé desembolsar US$ 10 millones en los próximos dos años. La iniciativa más avanzada está en los Valles Calchaquíes (Salta) donde piensa adquirir una gran estancia para lotearla, agregarle servicios exclusivos de hotelería y venderla a clientes de ese mismo origen. Otro proyecto está en Mendoza y un tercero, en Iguazú. Cada desarrollo insume entre US$ 3 y 6 millones. Metrospaces, que tiene hoteles en Venezuela (en la franja del Orinoco y en la Isla de Coche) planifica desarrollos de hotelería y real estate en Argentina, Venezuela y Brasil. (iEco.clarin.com, 19.11.14)

Ventaja por ser local. El negocio de los cupones de descuento online, que explotó con la llegada de Groupon en 2010, está en pleno proceso de concentración para quedar en manos de pocos jugadores. Así, la española Letsbonus, que se instaló en 2011 con foco en ofertas turísticas, acaba de ser adquirida por BigDeal, de Matías Balaclav, Gastón Parisier -cofundador de BigBox- y Lucas Werthein. A fin de año consolidará las dos plataformas. No se difundió el monto de la operación. BigDeal, con un millón de clientes registrados, absorberá a los 2,5 millones de Letsbonus. El modelo de negocios de cupones de descuentos online requiere gran conocimiento del mercado para seleccionar ofertas que muchas veces no tienen las compañías extranjeras. Las que tienen un gen local terminan absorbiendo a las que vinieron del exterior, que se encontraron con una realidad más competitiva de lo esperado. Además, hoy atraviesan dificultades por caída del consumo y trabas para girar divisas al exterior. En el mercado estiman que en 2015 quedarán sólo algunas funcionando. Las principales son Groupon -la de mayor participación- Agrupate –de La Nación- y BigDeal que, en 2015, analizará adquirir más compañías. (El Cronista, 19.11.14)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 25.11.14

(1)  https://www.tuentrada.com/COLON/Online/mapSelect.asp

(2) Lucio Anneo Séneca (4 a.C.–65 d.C.) Filósofo, político, orador y escritor romano, conocido por sus obras de carácter moralista: “No hay viento favorable para el barco que no sabe adónde va” http://ageac.org/mensajes-para-la-reflexion/seneca/

(3) Ley 25.299, Modifica la Carta Orgánica del Banco de la Nación, Art. 3º:

http://infoleg.mecon.gov.ar/infolegInternet/anexos/60000-64999/64242/norma.htm

