PASÓ EN LA SEMANA (*)

(22 al 28 de Setiembre)

Por Raúl Galíndez

El mercado en perspectiva. En la semana observamos dos cuestiones de máxima relevancia: la media sanción (Diputados) del Proyecto de Presupuesto, Emergencia Económica e Impuesto a los Débitos y Créditos Bancarios, y la promulgación de la ley que impone cargas a la distribución de dividendos y a la venta de acciones no cotizables.

Respecto de la primera se operó en terreno conocido. Al igual que en 2009, luego de perder la elección de medio mandato (aquí las PASO, pero con peor pronóstico para octubre) fue manifiesto el apuro del Gobierno Nacional por sancionar leyes aprovechando mayorías que se le esfuman. En la ocasión con travestismos (siempre a mano) ¿Legal? Cierto. ¿Legítimo? Opinable.

Es curioso -para ser correctos, extravagante- que después de una “década ganada”, de crecimiento a “tasas chinas” –dos conceptos hoy discutibles- debamos seguir en emergencia. Pero esto no es lo más importante. En realidad, la emergencia, antes que económica, es republicana y federal. Si Senadores aprueba, el Congreso habrá resignado a favor de PEN, sus atribuciones constitucionales en materia. En síntesis, menos República. Y les habrá quitado fondos que, por su naturaleza son de las Provincias. Menos Federalismo. 

Un observador imparcial, mirando el país desde afuera, puede pensar que tenemos problemas de tanta gravedad, que el Congreso –los que levantaron la mano- confesó su incapacidad para resolverlos, y ungió a ese efecto al Gran Hermano: ¡El Jefe de Gabinete! Lo que nunca va a entender es como algunos de esos muchachos –y muchachas- busquen ser reelectos. El principio de Peter –nivel de ineficiencia- no es validado por la sociedad para el sector público.

Al que se le ocurra pensar que, a partir de diciembre, se podría volver atrás, más vale que no se entusiasme. En primer lugar, hay que tener la Presidencia de Diputados. Luego, aceptar aparecer atentando contra la gobernabilidad. Entonces, salvo situaciones extremas, la oposición –en todo o en parte- seguramente no lo intentará. Razones tiene.

Respecto de la segunda cuestión, se promulgó la ley 26.893 (**) modificatoria de la Ley de Impuesto a las Ganancias. Independientemente de la distribución de dividendos –tema que en principio no nos compete- grava los “resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, permuta o disposición de acciones, cuotas y participaciones sociales, títulos, bonos y demás valores, que quedarán alcanzados por el impuesto a la alícuota del quince por ciento (15%)”.  Al respecto nos remitimos a lo expresado, en cuánto al fondo, en entregas anteriores.

Quienes quieran acceder a una apreciación técnica, aún cuando falta la  reglamentación de la ley, sugerimos acceder al link (***) 

También pasó en 7 días. Observamos la semana pasada dos reorganizaciones;  tres cierres exitosos (closings); un negocio no cerrado (aún); ninguno no confirmado (aunque publicado); ninguno abandonado: desistido; y ninguno forzado (expropiado) 

En ese entorno de escasas operaciones se destacan los avances de YPF y la Provincia de Neuquén en la obtención de acuerdos para la explotación de hidrocarburos no convencionales en el área de Vaca Muerta.
Veamos caso por caso:

De F&A cerradas anteriormente. 
La venta que no fue tal. Si bien se habló de una venta, trascendió que finalmente Puente escindió su negocio cambiario de la de sociedad de Bolsa, con la idea mostrar una separación total entre una y otra actividad. La sociedad de Bolsa se mudará al Edificio República, mientras que la casa de cambios seguirá en Sarmiento al  400 (CABA) La denominación con la que ésta operará será Casa Alpe, la que tenía antes de bautizarse “Puente”, nombre que se reservará para el negocio bursátil. (La Nación.com, 23.09.13) 

Reorganización a la española. Chemo España SL transmitió la totalidad de las participaciones que tenía en Invergas SA y Gas Natural  BAN SA -ambas controladas por Gas Natural SDG SA-  a Gas Natural Internacional SDG SA y M&D Generación 1, SL Unipersonal. (Bolsa Bs.As., 25.09.13)

Closings.  

La vaca no está tan muerta. La petrolera alemana Wintershall invertirá US$ 115 millones en desarrollar el bloque "Aguada Federal" -área de hidrocarburos no convencionales en la formación Vaca Muerta- a partir del acuerdo firmado en Alemania con Gas y Petróleo Neuquén Sociedad del Estado (G&P) La inversión en exploración, que incluye la perforación de dos pozos verticales y cuatro horizontales, será ejecutada en dos años De resultar exitoso el proyecto, disparará un programa de inversiones a 18 años por US$ 3.300 millones. El acuerdo prevé un programa de exploración de 24 meses, manteniendo G&P la titularidad del permiso de exploración y eventual concesión de explotación, mientras que Wintershall participará del 50% de UTE, y será la operadora. (Ambito.com, 23.09.13)

Vendiendo frío. Julián Aróstegui, además de desprenderse de gran parte de su participación en Persicco, vendió la que tenía en Cerro Bayo a su socio y amigo Pablo Torres García. (d:biz, 24.09.13) Persicco es una de las líderes en la producción de cremas heladas premium. Cerro Bayo es un centro de ski boutique (200 has. de pistas para la practica de ski alpino) rodeado de bosques y con vista al lago Nahuel Huapi. 

Se va la segunda. Con el acuerdo de inversión que cerró YPF con Dow Chemical por US$ 120 millones para la explotación de shale gas en el mega yacimiento neuquino Vaca Muerta, consiguió el 11% del financiamiento del proyecto (incluyendo endeudamiento) Para recuperar la alicaída producción de hidrocarburos, YPF calculó necesitar financiamiento por US$ 37.200 millones hasta 2018. De ese total, 70% provendría de su propia caja, 18% se obtendría en los mercados de deuda, y 12% sería aportado por socios estratégicos. Quien se animó a dar el primer paso fue Chevron que, bajo términos que en parte, se desconocen, desembolsará, en una primera etapa US$ 1.240 millones para explotar shale oil. A esa cifra se suma la inversión de Dow. Es obvio que le falta para alcanzar US$ 4.460 millones, que deberían proceder de otras alianzas. Los candidatos son la mexicana Pemex y la china CNOOC, tal vez a través de Bridas. Según lo informado a la SEC, en el primer semestre YPF obtuvo una ganancia de $ 2.349 millones (US$ 407 millones) gracias en parte a aumentos en la naftas (más de 25% en 12 meses) (El Cronista, 25.09.13)
Negocios no cerrados. 

De Bodegas.com Cepas Argentinas se acerca cada vez más a comprar Tres Blasones, la distribuidora de bebidas Jim Bean, Famous Grouse y Amarula. Lo que no está claro es si en ese deal se incluye la Bodega Ruca Malen. (d:biz, 25.09.13) Cepas Argentinas es un sólido grupo empresario con más de 50 años en el mercado, orientado a la producción y distribución de bebidas: Gancia, Martini, Amargo Obrero, Dr. Lemon y Pronto, entre otras marcas. Con plantas en Burzaco (Bs.As.) y Mendoza, es el mayor exportador  de Jugo Concentrado de Uva. Tres Blasones es comercializa en todo el país de vinos, espumantes y bebidas espirituosas premium. Ruca Malen, su accionista, produce en Mendoza vinos de excelencia de su marca, además de Yauquén y Kinien.

En siete días, Dios mediante, los seguiremos informando.

(*) Publicado en www.salvadordistefano.com.ar el 29.09.13

(**)

http://infoleg.gov.ar/infolegInternet/anexos/220000-224999/220131/norma.htm
(***)

http://www.diariodefusiones.com/?Resultado_por_venta_de_acciones_de_sociedades_cerradas_-_Impacto_modificacion_Ley_Impuesto_Ganancias&page=ampliada&id=699&_s=&_page=

