PASÓ EN LA SEMANA

(22/02/al 28/02/15) (*)
                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. Volvimos a vivir una semana completa. Sin feriados. Con bastante dinamismo, en materia de negocios, dentro del pobre standard impuesto desde hace ya mucho tiempo, por cuestiones más que conocidas. Que culmina con unos pocos cambios en el Gabinete que no tienden a cambiar el rumbo económico.

Indemnidades para los amigos. El Decreto 196/2015, que fijó indemnidades a Directores y Síndicos designados por el Estado Nacional, en órganos de conducción o control de sociedades privadas donde tenga participación accionaria, comentado hace dos semanas, sigue generando reacciones.  

La semana pasada informamos que el Diputado Alberto Asseff (F.R.) presentó, en la Cámara de Diputados, un Proyecto de Ley que lo deroga por inconstitucionalidad manifiesta al exceder su dictado las competencias del PEN. En la presente, el Diputado del mismo espacio, Mauricio D’Alessandro y la asociación “Hágase Justicia”, promovieron una medida cautelar (1) que suspenda la aplicación del Decreto, que consideran una “suerte de auto amnistía” y es “inconstitucional por donde se lo mire”. También indica que transforma a “simples empresarios en funcionarios públicos para sustraerlos de la responsabilidad que les correspondería como hombres de negocios”. Asimismo, advierte que los Directores –designados en 42 compañías- ejercen “cargos políticos”, por lo que no son funcionarios. Según pueden observar, se suman opiniones coincidentes. Tal vez estemos en lo cierto.

Cepos. Si tuviéramos que explicar a un extranjero, poco conocedor del país, el origen de los cepos (a las importaciones y a la disposición de divisas por el Mercado Libre (?) y Único de Cambios) lo primero que se nos ocurriría responder es que es el resultado de una lamentable Política Energética, que cambió el signo al monto del  superávit externo del sector, que llegó en mejores momentos s US$ 6.000 millones. Claro que nuestro interlocutor podría argüir que al afectar solo a tres años completos, alcanza a explicar solamente una parte de la pérdida de reservas. Es que la Presidente recibió, en 2007, unos US$ 52 mil millones, y a la actualidad lleva perdidos unos US$ 20.000 más los superávits de 7 años, sin discutir algunos componentes extraños que se cuentan como reservas. 

Podría agregarse que salieron muchos dólares por déficits en los balances de turismo, compras de argentinos en el exterior y últimamente ventas a contribuyentes del Impuesto a las Ganancias. Y que el resto se lo llevó la dolarización de portafolios (fugas de capitales) Cierto, pero tampoco alcanza. ¿Entonces?

Salida de la Convocatoria. Desde 2001 a 2005 el país se benefició –por decirlo de alguna manera- al no pagar servicios por la deuda en default. Es cierto que se fueron emitiendo bonos, principalmente para ir zafando de la pesificación asimétrica, que se mantuvieron performing y algo, incluso se emitió. Pero -principalmente el de 2005- los canjes produjeron un cambio casi estructural al hechizo vivido durante esos dos años largos. Parecíamos más ricos. Pateamos la pelota hacia delante, pero alguna vez se llega al alambrado. Retornar a la normalidad es costoso. Hay que empezar a pagar.

El Concordato. De malas maneras se impuso la emisión de nuevos bonos con una enorme quita, luego reducida, según veremos.  Y mal no nos fue ya que el 76%, aún de mala gana la aceptó. Casi considerar un derivado que el país ofreció unilateralmente –nadie lo pidió- el Cupón PIB, que año a año, hasta 2034, se pagaría en tanto la economía creciera algo más del 3%. Ese límite temporal se acercará si los pagos alcanzan el nivel de lo descontado a los bonistas. Solo por este derivado se lleva pagado US$ 8.659 millones, de los cuales el 80% se canceló en moneda extranjera. 

Pecado mortal. Los canjes -2005 y 2010- aún bienvenidos, se efectuaron sin que se planteara cómo se pagarían los servicios. Claro un país normal no se desendeuda, administra su pasivo, pagando intereses y haciendo el roll over del capital. Pero circunstancias objetivas más la imprevisibilidad del Gobierno, lo impidieron. ¿Sacrificar el Presupuesto y ahorrar y así comprar los US& como se vino haciendo hasta 2005? Nada de eso. Fue entonces que se recurrió a las reservas, hasta un nivel que exigió la modificación de la Carta Orgánica del BCRA. Es que con Adelantos Transitorios (?) y distribución de utilidades dibujadas no alcanzaba. 

La única verdad. Ahora queda claro cual fue combo que llevó a aplicar los cepos que, como sabemos, se retroalimentan: al racionar las salidas se caen los ingresos voluntarios. Al menos sirve para asignar responsabilidades. Aquí, billetera mata relato. Y la nueva administración deberá tomar debida nota y asumir con calculadora en mano. Casco, fusil y bayoneta calada. 

También pasó en 7 días. 

En una semana sin feriados observamos el doble de cierres que  en la anterior cortísima: seis. Esta vez involucrando capitales argentinos, chinos, y en un caso y tímidamente, norteamericanos. En distintas oportunidades expresamos que, en condiciones críticas, es importante detectar la presencia extranjera, por que la plata grande nacional aparece detrás del capital foráneo. Que puede ver mejor al país en perspectiva. Ya nadie duda, el cambio de ciclo es inexorable y los precios de las compañías son relativamente bajos, pero el clic aún no se produjo. No tardará demasiado. No debería superar las PASO nacionales.

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

En cuánto a cierres, observamos la compra de un par de hoteles en el sur, por parte de una cadena nacional en crecimiento. Un mediático sindicalista compra dos establecimientos, en los que sus empleados son afiliados a su propio gremio! Una productora de fertilizantes nacional se asocia con una compañía asiática para montar en ese país una planta gemela a la que tiene en Argentina. Un laboratorio de capitales nacionales compra a otro extranjero una línea de remedios que le venía fabricando a façon. En su proceso de especialización, una familia de larga tradición aseguradora compra, a una empresa de Oceanía, una compañía de seguros específicos. Una foránea con objeto inmobiliario vende a dos colegas del exterior parte de su participación en una argentina con expertise en real estate.

Closings

Mirando al sur. La cadena de origen marplatense Tremun Hoteles, con establecimientos en El Calafate y Río Hondo, compró -junto a socios- a la familia Rodríguez Zubieta, el emblemático hotel Las Hayas -el primer cinco estrellas de Ushuaia- y el lindante Los Acebos (cuatro estrellas) por un monto que no trascendió. Las Hayas, inaugurado en 1993, cuenta con 90 habitaciones y un importante centro de convenciones que ha albergado importantes eventos. En 1998, fue sede de la Cumbre de Presidentes del Mercosur, con Nelson Mandela como invitado de honor y huésped de lujo del hotel. Los Acebos, con 61 habitaciones, se construyó en la década pasada. Últimamente estuvo  cerrado. Los nuevos dueños invertirán en mejoras para reposicionar a Las Hayas como hotel de lujo y poner a punto a Los Acebos. El gerenciamiento queda a cargo de Tremun que, al estar presente en los dos principales destinos de la Patagonia, El Calafate y Ushuaia, facilita y potencia las reservas. La cadena es propiedad de los hermanos Daniel y Alejandro Suffredini -titulares del restaurante Montecatini- y Gustavo Rondi. En el rubro se iniciaron en 1994  con la compra de Los Pinos, en Río Hondo. En 2001 lo transformaron en All Inclusive, el primero del país. En 2004 compraron en El Calafate el cuatro estrellas Mirador de Lago, luego ampliado. Ahí nació Tremun como gerenciadora, no solo de los hoteles  propios, sino de tres de terceros, en El Calafate. Suma así 500 habitaciones en siete hoteles de tres destinos. Ushuaia tiene doble temporada, es fuerte en verano como destino; recibe cruceros, incluso hacia la Antártida, mientras que, en invierno, es un destino de esquí importante. La mayoría de los equipos olímpicos europeos entrenan allí en contra temporada. En septiembre recibirá el Interski, el evento mundial de instructores que por primera vez se organiza en el hemisferio sur. (Cronista, 23.02.15)

Del otro lado del mostrador. El sindicalista Luis Barrionuevo no solo representa a los trabajadores gastronómicos. Ahora también es un importante empresario del rubro. Es que compró los dos restaurantes Osaka en Puerto Madero y Palermo. A los empleados de los locales los sorprendió porque, no bien se hizo cargo, echó a varios.  En el círculo sindical afirman que los despidos no obedecieron a la búsqueda de bajar costos, sino al descubrimiento de estafas en invitaciones a clientes VIP. Con la depuración, las cuentas de los locales -que ahora regentea su hijo- habrían mejorado significativamente. (La Nación, 23.02.15)

Changfa. La productora de fertilizantes, coadyuvantes, inoculantes, fungicidas, herbicidas e insecticidas Facyt, de Laguna Larga (Córdoba) convino con la multinacional china Shandong Changlin Machinery Group montar, en el gigante asiático, una planta de biotecnología y otra de agro productos, gemela a la instalada en el país. La empresa, que se denominará Shandong Changlin Facyt Biotech Co. Ltd., estará ubicada en Linyi, provincia de Shandong, donde está la sede central de Changlin. Operará bajo la marca Changfa (camino al enriquecimiento) En una primera etapa producirá para el mercado chino y luego exportarán a otros países de la región. Facyt fue fundada en 1996 y es totalmente argentina. Llega directamente al productor agropecuario con máxima tecnología y asesoramiento actualizado y completo. El complejo Industrial, ubicado estratégicamente sobre la autopista Córdoba-Rosario, cuenta con tres fábricas con laboratorios de investigación química y microbiológica. Emplea 80 personas y con su red de Agentes de Ventas y Centros de Distribución, está presente en todo el país. Exporta a Uruguay y Paraguay. (Punto Biz, 23.02.15)

Estrategia global. HLB Pharma, de capitales nacionales, liderada por Hernán López Bernabó adquirió las líneas  Rontag de oncológicos, conformada por 26 presentaciones (entre ellas, Ronistina, Azatioprina, Naprontag, Arlemide y Axokine) y Yectafer, de ácido fólico, aunque sólo en su versión tabletas El vendedor fue el laboratorio europeo AZ, por alrededor de $10 millones. El acuerdo consiste en la transferencia de las marcas y registros a nombre de Pharma San Isidro, subsidiaria de HLB. El precio se pagará en cuotas ya que HLB está en Convocatoria. HLB era el mejor candidato para el negocio, ya que le manufacturaba Rontag a AZ desde que ésta adquiriera la marca. Sin embargo no era el único tercerista: Pfizer le fabricaba Carbamat y Elea la línea de óvulos. Fuentes de AZ explicaron que “este desprendimiento se basó en la decisión de discontinuar negocios de genéricos con marca en todo el mundo”. (Pharma Biz, 24.02.15)  AstraZeneca (AZ) resultante de la fusión de la sueca Astra AB y la británica Zeneca Group PLC, es una de las compañías farmacéuticas lideres en el mundo, tanto en investigación como en desarrollo, con presencia en las principales áreas terapéuticas.

Especializándose. La familia Werthein se expande en riesgos del trabajo. Compró QBE ART, a través de WST SA, por US$ 95 millones a las australianas QBE Holdings (4,75%) y QBE Latin America Insurance Holding SL (95.25%) La operación está sujeta a la aprobación de las autoridades argentinas competentes. WST sumará una cartera de 315.000 afiliados, con una prima anual de $ 2000 millones, reservas por $ 3600 millones y un patrimonio de $ 800 millones. Para QBE, la operación es producto de una revisión estratégica de sus operaciones en América latina. En el caso argentino observó un "un panorama cambiante de los litigios" y "el impacto continuo de la volatilidad económica". Pero QBE no se retira del país, ya que se centrará en seguros generales. En agosto de 2014, los Werthein hicieron la inversa: apostaron al negocio de las ART y se alejaron de los seguros generales, desarmando una sociedad de 15 años con el grupo italiano Assicurazioni Generali, que controlaba las empresas del Grupo La Caja –La Caja de Seguros; La Caja de Seguros de Retiro; La Caja Aseguradora de Riesgos del Trabajo (ART) y La Estrella Seguros de Retiro– Así se quedaron con La Estrella y La Caja ART. (Cronista, 25.02.15)

Entre colegas. TGLT fue informada por su accionista PDG Realty SA Emprendimientos e Participacoes que remitió sendas ofertas irrevocables para vender a: 1) PointArgentum Master Fund LP, 1.912.167 American Depositary Shares, representativos de 9.560.834 acciones ordinarias de la Sociedad, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones precedentes, la que fue aceptada de inmediato; y 2) Bienville Argentina Opportunities Master Fund, LP, 1.912.167 American Depositary Shares, representativos de 9.560.834 acciones ordinarias de la Sociedad, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones precedentes, la que también fue aceptada. (BCBA, 25.02.15) PDG Realty, con domicilio legal en Río de Janeiro, era el mayor accionista minoritario de TGLT. PointArgentum y Bienville están localizadas en New York. Todas tienen objeto inmobiliario.

Desistidos. 

Ya no es amigo del juez. La noticia trascendió durante el transcurso de las negociaciones, que terminaron mal. Los dos empresarios no llegaron a buen puerto y ahora se encaminan a los estrados judiciales.  Daniel Vila  y Orlando Vignatti, de ellos se trata, son socios desde hace quince años en el multimedios La Capital. Negociaron la venta de Ámbito Financiero y casi que la abrochaban, al punto que el primero ya tenía oficina reservada en los cuarteles centrales del diario. Ahora Vila, que asegura haber cumplido con todos los compromisos del precontrato de venta, acusa a Vignatti por haber incumplido los suyos. Quienes siguen de cerca la ecléctica relación que los une en el decano de la prensa argentina, pronostican que sólo es el primer paso de una escalada, que seguramente tendrá repercusiones en el seno de multimedios (Vignatti es accionista minoritario) ¿Por qué se cayó lo que parecía un hecho? El rumor indica que bajó una expresa indicación desde el poder político para que el grupo Vila no llegara a tener su diario en la CABA. Es que el mendocino gozó de favores K durante la última década, mas cuando se acercó a Sergio Massa, el romance se complicó. En cambio, Cristóbal López, que finalmente se quedó con Ámbito, sigue siendo un hombre de confianza para la Rosada. (Punto Biz, 24.02.15)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(1)

http://www.ieco.clarin.com/economia/directores_estatales_0_1308469631.html

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 02.03.15 

