PASÓ EN LA SEMANA
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Argentina en perspectiva. Cuarta semana de marzo, extravagantemente corta. No por la significación de los feriados, sino por el hecho de que, salvo muy pocas excepciones, para la mayoría es una indulgencia –nada solemne- más. Eso sí, el número de Closings, tan irrelevante, se viene manteniendo desde hace tres semanas. El Mercado de Capitales, si se quiere sostenido, estimula el optimismo. Pero, apenas, es el primer paso. Tal vez haya que esperar hasta pasadas las PASO nacionales. La mejora del clima de negocios es, aún ahora, solo una buena esperanza.  

Mercado de trabajo. Es difícil acordar el nivel de ciertos indicadores macro a partir de la colonización del INDEC, iniciada en 2007. Se llega al colmo cuando el Ministro de Economía manifiesta desconocer el nivel de pobreza y el Presidente de la Cámara de Diputados lo sitúa en el 14.5%, algo así como la mitad de lo calculado por la UCA. IDESA, no obstante, se animó a publicar recientemente un informe referido a desocupación, preparado con datos de los Institutos de estadísticas de tres países (1) Veamos las consideraciones expresadas y sus conclusiones.

PIB y desocupación. Puede discutirse hoy si la producción está estancada (INDEC) o sigue cayendo (Privados) pero lo que está claro es que no crece. De ahí que las fuentes de creación de empleo estén seriamente afectadas. Al punto que hay Economistas que calcularon que el empleo privado no crece desde hace tres años.

De todas formas, la distancia es grande. Para el INDEC el PIB creció en 2014 0,5%, mientras que la mayoría de los privados obtuvo una caída del 2,6%. Las diferencias en el IPC o algún toqueteo en el relevamiento de datos lo explican. Independientemente de que uno sea nacional, y el otro regional (CABA más GBA) Aunque hasta 2006 fueron más o menos coincidentes.

Fuentes de creación de empleo. Según IDESA, el Gobierno pudo generar empleo –y lo grita a los cuatro vientos- por la licuación de costos laborales provocada por la mega devaluación de 2002 y el crecimiento de la producción motorizada por el favorable contexto internacional (viento de cola) Pero el caso es que, si bien los salarios reales recuperaron los niveles pre crisis, tales motorizadores se han diluido.  

Qué pasa en la vecindad. Propone, entonces, evaluar la situación del mercado a través del cotejo de indicadores laborales básicos de los países vecinos. Así, tomando datos oficiales de cada país referidos al 4° trimestre de 2014, observa que:

· En Uruguay la tasa de empleo (mayores de 14 años) es del 60,8% y la tasa de desempleo del 6,7%.

· En Chile la tasa de empleo es del 60,0% y la tasa de desempleo del 6,0%.

· En Argentina la tasa de empleo es de 58,7% y la tasa de desempleo de 6,9%.

Concluye entonces que, en Argentina, hay una menor proporción de personas trabajando y un mayor porcentaje de quienes, buscando un empleo, no lo consiguen. Por tanto, en Chile y en Uruguay hay más empleo y menos desempleo, lo que le sugiere que, en materia laboral, desaprovechamos el favorable contexto vigente en la última década.   

La propuesta. Frente a esta situación, licuar salarios vía devaluación, por sí misma, no aporta soluciones. Tampoco puede confiarse en que el mero crecimiento económico espontáneamente resuelva el problema, ya que el contexto externo es bastante menos favorable.

Propone profundos cambios en las reglas de organización interna del país para estimular sustancialmente la inversión, aún cuando el crecimiento económico es condición necesaria, no suficiente, para mejorar indicadores laborales.

“Salir rápidamente del cepo cambiario, llegar a una solución con los tenedores de bonos en default y, por estas vías restablecer el acceso al mercado financiero internacional son acciones importantes. Especialmente, porque insumirá tiempo reducir el déficit fiscal y darle racionalidad al funcionamiento del sector público. Pero resultan insuficientes para abordar los pasivos sociales ocultos que subyacen en el mal funcionamiento del mercado de trabajo”. Y ahí es donde deberían efectuarse reformas sociales innovadoras como:

· Reducir y dar progresividad al esquema de cargas sociales; 

· Simplificar la registración laboral eliminando trámites y registros burocráticos; 

· Reducir la litigiosidad laboral; 

· Recomponer la cultura del trabajo, y 

· Mejorar la calidad de la educación formal y su articulación con la formación para el trabajo. 

Restricciones. Se requiere no sólo idoneidad técnica en el diseño, sino fuerza y compromiso, porque su instrumentación demandará doblegar innumerables y espurios intereses enquistados en las relaciones laborales, los programas asistenciales y el sistema educativo. Apenas eso. Candidatos, hagan juego. 

También pasó en 7 días. Mismo número de cierres que en las dos semanas anteriores. Sean largas o sean cortas, el país asiste a dos closings por período. Seguimos sin despegar. Pero el final del túnel ya fue anticipado por el crecimiento de los precios de acciones y títulos públicos locales. En algunos casos –bonos cortos- algo exagerados, por lo que podemos esperar alguna corrección, sin contar con la que se viene con el aumento de la tasa de interés de referencia de la FED. Algún movimiento se ve en materia inmobiliaria –sin exageraciones- representativo del segundo paso, pero aún es casi nada lo que se verifica en operaciones de M&A (F&A) No mucho más allá de las PASO deberíamos tener el fenómeno en pleno desarrollo. En tanto el final de ciclo siga asegurado.

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

En cuánto a cierres, observamos la compra de una plataforma de publicidad digital por parte de una de las principales empresas privadas globales de medios de comunicación y entretenimiento. Y el final feliz para un grupo local que termina comprando algunos activos en el país de una petrolera extranjera envuelta en graves problemas de corrupción que le han significado, en gran medida, la pérdida del crédito internacional. 

Reorganizaciones

Ahorrando estructura. Central Puerto SA (CPSA) informó que las Asambleas de accionistas de CPSA, Hidroeléctrica Piedra del Águila SA (HPDA) Centrales Térmicas Mendoza SA (CTM) y La Plata Cogeneración SA (LPC) aprobaron la Fusión por Absorción, revistiendo CPSA el carácter de sociedad absorbente y continuadora, y las restantes el de sociedades absorbidas. El 5 de diciembre todas suscribieron el Acuerdo Definitivo de Fusión. La fusión fue aprobada por la Secretaría de Energía (Res. 167/14) y por la CNV (Res. 17.618) Se fijó como fecha efectiva de fusión el 1º de octubre de 2014, en la que se incorporan al patrimonio de CPSA todos los activos y pasivos de las absorbidas. (BCBA, 25.03.15)

Closings

Estos no expropian. Grupo Cisneros tomó el control de Audio.Ad, una plataforma de publicidad digital fundada por Germán Herebia y Carlos Córdoba. Se trata de la primera red de avisos de audio en LATAM y el mercado hispano de EEUU, que permite a los anunciantes distribuir anuncios publicitarios para programas de radio online. (La Nación, 26.03.15) Cisneros es una de las principales empresas privadas globales de medios de comunicación y entretenimiento. Nació en la segunda década del siglo XX, de la mano del venezolano Diego Cisneros.  Durante todo este tiempo ha creado valor a través de inversiones confiables, una adecuada administración, alianzas basadas en la confianza y valores compartidos, un fuerte enfoque en la ejecución y un firme compromiso con la sociedad y las comunidades en las que opera. Desde los´90 creció y se fortaleció en LATAM y paralelamente tuvo una rápida expansión en el mercado hispano de EEUU y en China, con un enfoque de vanguardia.

No solo aeropuertos. “El Directorio de Petrobras acordó vender yacimientos de petróleo y gas natural del sur de Argentina a Corporación América, de Eduardo Eurnekian” (Bloomberg) Se trata de la primera desinversión desde la reorganización de la conducción de la petrolera el mes pasado. Los yacimientos en cuestión, ubicados en Santa Cruz, están valuados en unos US$ 90 millones. El proceso arrancó en septiembre, pero fue suspendido cuando la brasileña quedó envuelta en escándalos de corrupción que empujaron a renunciar -en febrero- a la CEO María das Graças Silva Foster. Es más, su reemplazante, Aldemir Bendine, está revisando todos los planes de inversión y la estructura de la compañía, por lo que necesita vender activos para captar fondos, en momentos en que los mercados le rehúyen. Por su parte, Eurnekian quiere ampliar su división Petróleo y Gas, una de las varias industrias en las que su holding ha invertido. En Santa Cruz, Petrobras contaba con 22 concesiones, un par de ellas en sociedad con Compañía General de Combustibles, precisamente de Eurnekian, quien hace poco dejó bien claro que quería comprar cuanto antes los activos que Petrobras vendía en el país,. (iEco.clarin, 27.03.15)

Negocios no confirmados

¿Sigue la concentración? “El grupo al que se integra Ámbito Financiero ya cuenta con la productora Ideas del Sur, el canal C5N, la AM Radio 10 y las FM Pop, Mega, Vale y One, además del portal Minuto Uno. Radicado en la ciudad de BsAs, el multimedios opera como gendarme del gran negocio de su dueño: los casinos que debería vigilar la administración Macri. No debería sorprender que, en cualquier momento, se sume también Página 12 a la cadena”. (Carlos Pagni, La Nación, 24.03.15)

Negocios no cerrados

Puede ser, pero aún falta. Si hubo un tema que durante este finde extra large estuvo en todos los quinchos de la ciudad fue la posible venta de Televisión Litoral SA, propietaria de Canal 3, Radio Dos, FM Vida, Rosario Tres y Frecuencia Plus, a manos de empresarios locales. Pasando en limpio, el Contador, empresario y periodista Marcelo Fernández firmó una opción de compra por 45 días, como cabeza de un grupo que depositó US$ 350.000,  de los cerca de US$ 13 millones que costaría el 55%, en manos de Alberto Gollán (h) y la familia Méndez. Ahora, deberán  pasar 45 días para que el negocio madure. De los resultados que arroje el Due Diligence dependerá quiénes serán los compradores. Pero también hay otras cuestiones controversiales. El cambio de accionistas debe tener el visto bueno de la AFSCA, y en el grupo hay partidarios confesos de Mauricio Macri. Así como hay activos importantes (LT2 es la AM más escuchada, Rosario 3 está en el top de los medios online más visitados; en 2016 se licitan 10 licencias de TV digital para la zona. En 2017 se vence la prórroga de la licencia por 10 años que Néstor Kirchner le dio en 2007 y habrá que ver si el nuevo gobierno tiene margen para prorrogarla luego de más de 30 años sin licitación. (Punto Biz, 25.03.15)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

 (1)
http://www.idesa.org/informes/1095

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 03/04/15

