PASÓ EN LA SEMANA

(12/10/al 18/10/14) (*)
                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Semana corta. Mezquina y raquítica al observar, no solo los negocios que no se cerraron, sino también las pocas noticias publicadas en la materia que nos ocupa: las Fusiones & Adquisiciones

Hechos relevantes. Siempre en cuánto terminen afectando el nivel de actividad, la inversión (pública, privada, nacional o extranjera) y el empleo. En esta ocasión señalaremos otras cinco, que aparecieron o se fueron consolidando en la semana.

Confirmación por cruce de datos. Trascendió la reducción a la mitad del gasto en energía. Ello despeja toda duda respecto de la caída interanual del nivel de actividad económica (PIB) Absolutamente previsible y debidamente anunciado. Alcanzaba con acudir a la igualdad Demanda Global = Oferta Global.

Que la desagregamos en:

Consumo + Inversión + Exportaciones = PIB + Importaciones.

Por aplicación del cepo bajamos las Importaciones. Entonces, para mantener la igualdad debía caer el Consumo, la Inversión y/o las Exportaciones, combinadas como se quiera, y terminar afectando el PIB. Y pasó.

La otra pata. Cae la demanda de dinero y acelera la inflación. Doblemente complicado por la caída del PIB, y fijando un piso muy alto, a diferencia de lo ocurrido en 2009. La Inflación del Congreso (promedio de una serie de consultoras privadas) fue calculada en setiembre en el 2.48%, lo que la eleva al 41,06% interanual. Ello causa la caída del salario y las jubilaciones en términos reales. Afectando el Consumo. 

Si Volvemos a la fórmula, termina impactando el PIB, generándose un círculo vicioso de difícil salida. Generado por  la negativa a formular un programa antiinflacionario creíble, previo arreglo con los holdouts (buitres) Entiéndase, que el programa no solo debe formulado, sino también informado y dirigido por alguien que infunda respeto y credibilidad. Nada sencillo con los RRHH disponibles. Nos abstenemos de hacer consideraciones sobre la brecha con el INDEC (1,4%) Ridículo e irrelevante. Pero que daña aún más la escasa credibilidad.

Y apareciste tú. Como no podía ser de otra manera, reaccionaron los sindicatos. Todos. Algunos con el pecado original de no haber defendido adecuadamente a sus electores frente a las extravagantes –inconstitucionales en nuestro juicio- retenciones por el Impuesto a las Ganancias. Piden un bono a fin de año. Rechazado por el Gobierno Nacional, pero ya anunciado por los Gobernadores de San Luis ($ 2.000) y La Rioja ($ 400) ¿Qué hará el resto? Se verá. En un momento en que deben estar pensando cómo hacer frente al medio aguinaldo de diciembre. ¿Las empresas? Se arreglarán. Si es que se arreglan. De todas maneras, la fuerte expansión monetaria  a producirse en el último trimestre agravará todo.

Daño ecológico irreversible. Productores del NOA declararon que, en función de la caída del precio de los granos, el fuerte aumento de los combustibles y el clima adverso, sembrarán a pérdida. ¿Lo harán, tal vez especulando con, por lo menos, alguna mejora en el tipo de cambio, o en las retenciones? ¿O se concentrarán en productos más tradicionales para la zona? ¿O harán inversiones para agregar más valor a las commodities? También se verá. Y si esto se transforma en estructural, qué sentido tuvo desforestar? Será el turno de los Gobernadores. Para que rindan cuentas. Juicio y castigo. 

Canilla libre. Declarar a la gente que si gana la oposición en 2015 conculcarán derechos básicos, es cuanto manos deplorable. Solo asignable a la desesperación de perder posiciones. Incluso se llegó a oponer que se podría devolver YPF a Repsol. Posibilidad bastante remota. Por que Repsol cobró, y por que está en la mente de la gente que una administración, digamos mixta, puede ser la más conveniente. Nada se dijo de Aerolíneas. Una lástima, cuando siendo aún extranjera, el Gobierno le habría girado unos US$ 4.000 millones. Monto que parece abstracto. Llevémoslo entonces a la tierra para que se entienda. El costo de oportunidad –lo que se podría haber hecho- medido en casas modestas de US$ 50.000, indica que se podrían haber construido 80.000, para albergar a 400.000 compatriotas. Una ciudad. Además, y para desgracia de unos cuántos, ya se comienza a dudar de la solvencia intertemporal (de largo plazo) de la ANSES para enfrentar el pago de prestaciones futuras. Tema para otra entrega.

También pasó en 7 días. En materia de Closings, si en la semana pasada cayeron a la mitad respecto de la anterior -la mejor marca desde que escribimos estas notas- en la recientemente cerrada encontramos la peor.  Ningún cierre. Aquí, cabe una consideración. Llegar al closing es muy difícil, por lo que el seguimiento semanal, y su comparación con otros períodos, es algo forzado. En otro medio tomamos el mes. Y conocidas Consultoras lo hacen por trimestre, semestre o año. Siendo la primera semana que ocurre, no se pueden formular conclusiones estrictas. Habrá que ver qué pasa en las siguientes. 

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

De Fusiones ya informadas

That´s it. Tarjeta Naranja SA informó haber transferido a Grupo de Crédito SA (GdC) el 100% de su participación en Tarjeta Naranja Perú SAC, sin que la operación afecte el desarrollo normal de sus negocios. (BCBA, 14.10.14) En mayo informamos la firma de un Memorándum de Entendimiento para la transferencia de 240 acciones de Tarjeta Naranja Perú, equivalentes al veinticuatro (24%) del capital a favor de GdC, titular del 76% restante. Operación que se llegó a perfeccionar.

Negocios no confirmados.

Su Majestad: las ventas de proximidad. Dicen que las negociaciones vienen dándose, discretamente, desde hace tiempo, pero hoy es un secreto a voces. La Anónima busca quedarse con la red de supermercados y autoservicios Topsy-Bomba, propiedad de la familia Sahores, y una de las dos neuquinas que aún persisten en el rubro. El rumor comenzó a circular a través de los empleados por una comunicación formal, reconociéndoles que existía la posibilidad de que el gigante centenario se quede con todo –o buena parte– del negocio que arrancó en 1978. Topsy, se extiende desde Villa Regina hasta Zapala. Nació como un supermercado más, pero con la llegada de las cadenas grandes, a fines de los ‘90, comenzó a abrir pequeñas sucursales en distintos lugares y con esta atomización logró defenderse y hasta ganar la pulseada. (WebRetail, 14.10.14)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 20.10.14

