PASÓ EN LA SEMANA

(21/09/ al 27/09/14) (*)
                                                                              
Por Raúl Galíndez



Argentina en perspectiva. En líneas generales, nada ha cambiado a favor respecto del lamentable estado de la economía argentina presentado en la semana anterior. No vale la pena repetirlo. Pero hay más.

Echando la culpa a Río. Brasil no solo se ha desacelerado. Sin prisa, pero sin pausa, también está devaluando (R$ vs. US$) Mientras que el $, oficialmente, se sostiene alrededor de 8,50/US$, con efecto sobre las transacciones entre ambos países, y sobre el tipo de cambio multilateral, que también cayó por la devaluación del €. Paradojal: sufre el industrial argentino –del localizado en el interior, ni hablemos- cuando tiene un respiro el prestador de turismo receptivo. Claro, para el turista carioca el país sigue barato, ya por que cambia en la frontera o, si viene en avión, en el hotel o en el arbolito. Tarjeteando pierde.

Aún más lejos del mundo. Los discursos de la Presidente en la Asamblea de la UN fueron, cuanto menos deplorables. Con una alta dosis de capricho pretende que se formalice algo que está prácticamente resuelto. Aún por Argentina. Las emisiones de deuda pública tienen todas cláusulas para evitar comportamientos especulativos extremos (antibuitres) La consecución de expresiones de apoyo sin arista financiera solo sirven para el relato.

Pero, lo cierto es que, tanto sus extravagantes manifestaciones, como las producidas por el Jefe de Gabinete o el Canciller, alejan a esta administración -quizá al país- de la consideración de los países relevantes. Y lo malo es que, en los hechos, espantamos inversiones afectando el empleo privado. 

Ahora, Código Civil. No fue suficiente promulgar la ley de Abastecimiento. Ahora se trata de modificar el conjunto de normas que rigen todos los aspectos civiles y comerciales de nuestras vidas. Desoyendo a quienes oponen falta de oportunidad e inconstitucionalidad. Quisiéramos, como en otros casos –medios, Abastecimiento y otras- que los candidatos con posibilidades de ser electos en 2015 se pronuncien en cuánto a si van a proponer derogarlas o no. Aunque resulte políticamente incorrecto.

La brecha buena. Un artículo publicado en El Cronista (1) nos transportó a un par de temas que en su momento tratamos. Es sabido que, en nuestro particular sistema cambiario, una brecha importante entre el blue y el oficial es incuestionablemente perjudicial para la toma de decisiones económicas racionales. Hasta da la impresión de que en esa situación perdemos todos. ¿Pero es tan así? Parecería que no. A la industria y el comercio “sustitutivos del contrabando” –electrónica, juguetes, cigarrillos, bebidas- le aparece una barrera inesperada. Es que el contrabandista no accede a US$ oficiales, solo puede operar en el blue, y  ajustar en consecuencia sus precios. 

Tamaño del mercado. Frecuentemente desde el Gobierno, cuando el US$ paralelo alcanza valores inconvenientes, suele oponerse que se trata de un mercado chico, al punto que con un par millones cualquier buitre maneja el precio. Quienes pueden opinar, callan. Y el común de la gente lo toma como verdad revelada. Pero, hasta qué punto es así? Respondiendo más con calculadora que con guitarra.

Un cálculo generoso sería: de un PIB de US$ 550 mil millones, la economía informal representa el 30% (US$ 165MM) De ese total, solo 30% opera en el mercado blue (US$ 49.500M) Los días hábiles en el año (netos de fines de semana y feriados) son 240. Por tanto, diariamente y en promedio, debe negociarse en ese mercado no menos de US$ 206 millones. Insistimos: siendo generosos. ¿Creen ustedes que se trata de un mercado chico? ¿Y que se puede condicionar el precio con un par de millones?

Final. Es probable que la semana que se inicia traiga novedades. Respecto de algún parámetro o del destino de algún jugador. Tal vez con enroques voluntaristas. Con el discreto encanto de negar un destino del que no se escapa.

También pasó en 7 días. Se sostiene la caída hasta el mínimo observada en cierres la semana anterior. En medio de un clima muy conservador, y poco dispuesto a evaluar posibilidades asociadas con un cambio de clima, de cumplimiento inexorable, pero tal vez algo lejano en el tiempo. 

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

En materia de Closings, una minera transnacional compra de una compatriota colega, una participación minoritaria en un proyecto exploratorio de oro, con opción para acrecer en dos tramos, que generaría el traspaso de la mayoría.

De Fusiones ya Informadas

Sospechosa dilación. Finalmente, la venta de Telecom a Fintech no se cae, pero tendrá nuevas condiciones. Así lo definió hoy el Directorio de Telecom Italia, que explorará posibles cambios al acuerdo firmado el 13 de noviembre de 2013. En esa oportunidad, los peninsulares acordaron vender su participación en Telecom Argentina en US$ 960 millones, previendo concluir los trámites en agosto. Mas al no contar con el visto bueno oficial, se negociaron dos prórrogas, por lo que la suerte de la operación se definía en la reunión de hoy. Finalmente el Board dio mandato al Management para que evalúe y defina con Fintech posibles modificaciones y garantías, con plazo hasta el 14 de octubre. (iEco.clarin.com, 26.09.14) No se entiende el comportamiento de la SECOM y la CNDC, que miran para otro lado.

Hora de champagne. Molinos Río de la Plata informó el perfeccionamiento de la operación por la que, Molinos Holding USA adquirió el 51% restante del capital social y votos de Lucini Italia Company, LLC, por US$ 17.177.000. Ésta es una sociedad constituida en EEUU, dedicada a la comercialización de aceite de oliva, aderezos, salsas para pastas, sopas saborizadas y productos orgánicos. (BCBA, 25.09.14)

Reorganizaciones

Concentrándose. Banco de Galicia y Bs.As. informó haber suscripto con Galicia Cayman SA un Compromiso Previo de Fusión para instrumentar su absorción. El Banco es titular del 99.99% y posee una opción de compra por el 0.01%, que será ejercida con anterioridad a la suscripción del Acuerdo Definitivo de Fusión. (BCBA, 23.09.14

Closings

Vino por el oro. A pesar de haberse desacelerado la construcción de Pascua Lama, proyecto binacional en San Juan, en la frontera con Chile, Argentina sigue estando en el radar de negocios de la minera canadiense Barrick, mayor productora de oro del planeta. En su sede de Toronto anunció haber acordado, con su connacional junior Malvex Resources, adquirirle el 5% del proyecto exploratorio Del Carmen, ubicado en la zona conocida como El Indio, en la cordillera sanjuanina, por un millón de dólares canadienses.  Malvex retendrá el 95%, mas el convenio prevé que Barrick tendrá opción de comprar en el futuro, primero el 51%, y luego hasta el 75%. En el área fueron certificadas reservas por más de 35 millones de onzas de oro. (El Inversor on line, 22.0914).

Negocios no cerrados

La ubicación hace la diferencia. El fondo Carval, a través de VC1, busca comprador para el Recoleta Mall, ubicado frente al distinguido cementerio. El shopping fue ofrecido a los principales operadores, desde IRSA a Cencosud, pasando por Pegasus, dueño del Tortugas Open Mall. Sin embargo, el candidato más firme es el grupo propietario de El Solar (ex El Solar de la Abadía) en Belgrano. Los Villa Larroudet vienen de la medicina privada y hoy son uno de los líderes con la prepaga Omint. En los 90 lanzaron El Solar, hoy muy consolidado, y de los pocos en la CABA que no terminaron en poder de IRSA. El Recoleta Mall tomó el nombre del Village Recoleta, inaugurado también en los´90. La reapertura se concretó hace tres años, tras una inversión de US$ 100 millones. Los cines continúan funcionando, aunque se redujo de 16 a 10 el número de salas. Carval es uno de los mayores fondos de EEUU y reúne a inversores de todo el mundo, incluyendo una división de Cargill. En Argentina controla el 90% del Shopping (el resto es de Southern Screens Entertainment, gerenciada por Eduardo Novillo Astrada) Carval se alzó con el control en 2008, cuando pagó US$ 40 millones, que según fuentes del mercado, es lo que ahora estaría pidiendo. "A priori, no parece el mejor momento para vender un shopping, no sólo porque no hay compradores con un consumo en baja, sino también porque cuesta mucho conseguir contenido, al haber menos marcas internacionales interesadas en operar en el país", se explicó. No obstante, hay quien destaca que, en el mediano y largo plazo, por su ubicación, se presenta como una oportunidad más que interesante. (La Nación, 22.09.14)

A punto de caramelo. Compañías locales y extranjeras definen si presentan de ofertas por las concesiones de Petrobras, quinta petrolera del país, en la Cuenca Austral. Se trata de alrededor de 20 áreas que se extienden por 7.700 km en esa Provincia. Solo una pequeña fracción se emplaza en Tierra del Fuego. Producen 20.000 barriles diarios de petróleo equivalente (crudo más gas) y cuentan con reservas probadas y probables de 44 millones de barriles. Representa el 20% de la producción de la brasileña en Argentina. El principal candidato es Eduardo Eurnekian. Su empresa, Compañía General de Combustibles (CGC) petrolera que adquirió el año pasado por US$ 200 millones, es socia de Petrobras en una buena cantidad de bloques en Santa Cruz, con participaciones de entre 20 y 50%. Los contratos respectivos incluyen cláusulas de first refusal, que permiten a CGC emparejar la mayor propuesta que se reciba. Tecpetrol, petrolera de Techint, analiza el negocio y tal vez oferte. Roch, de Ricardo Chacra, haría una propuesta asociada a un inversor extranjero. Y Pluspetrol, tercer jugador del upstream local, también podría estar interesado. YPF, presente en el norte de Santa Cruz, no se anotaría, pero podría negociar con el ganador su ingreso en algunas áreas. Se ignora qué sucederá con Oil, de Cristóbal López, que el año pasado estuvo a punto de quedarse con el 51% de Petrobras Argentina. El valor de los activos en venta alcanzaría los US$ 300 millones, mas no falta quien advierta que no debería superar los US$ 200 millones, pues buena parte de las 20 concesiones vencen en 2017 y aún no fueron prorrogadas.(Inversor on line, 25.09.14)

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(1) “Traer container `en negro´ a la puerta del depósito equivale a pagar dólar de $ 17” http://www.cronista.com/finanzasmercados/Traer-container-en-negro-a-la-puerta-del-deposito-equivale-a-pagar-dolar-de--17-20140922-0040.html

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 29.09.14

