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A PANDEMIA SUSCITO UN

enorme dique en el mundo del

dinero y la liquidez. Miles de mi-

llones de doélares, de ahorradores
e inversionistas terminaron llenando las
cuentas de poderosos fondos de
inversién. Con la llegada de la
vacuna contra la covid-19 se
despejé la incertidumbre y
el dinero comenz6 a fluir.
Parte de esos dblares y euros
estdn llegando a mercados
emergentes como Colombia
en forma de compras, fusiones y
alianzas corporativas.

Por eso, en el segundo trimestre de
este aflo se concretaron 6 millonarias
transacciones en el pafs, que reanimaron
una actividad que estuvo de capa caida
durante casi todo 2020.

Si se compra

billones de pesos es
el patrimonio adicional
de la empresa que
crearon el GEB y Enel
Ameéricas.
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FELIPE QUINTERO

Socio de M&A de DLA Piper

vende

El segundo trimestre de 2021 fue uno de

los mas prolificos en fusiones y ventas
corporativas en el pais. ;A qué se debe y qué
se puede esperar en el segundo semestre?

El 31 de marzo se oficializé la fusién
entre Procaps de Barranquilla y Union
Acquisition Corp. II, una alianza que
mejora el acceso de capitales internacio-
nales y las posibilidades de crecimiento
orgénico e inorganico de la empresa
colombiana. La compaiiia, espe-
cializada en pastillas de gel e
insumos médicos, fue valorada
en 1.100 millones de ddlares.
En abril 22 se produjo
otra movida empresarial: esta
vez, la sueca Essity aumento su
participacién en Productos Fami-
lia de 44 a 94 por ciento. Familia, va-
lorada en unos 1.540 millones de délares,
tiene cerca de 5.000 empleados y ocho
plantas de produccién.
El turno en junio fue para Grupo
Energia Bogotd (GEB) y la italiana Enel.

Luego de varios afios de disputas comer-
ciales y controversias en los tribunales, el
21 de ese mes ambas firmas anunciaron
un acuerdo que incluye la creacién de
una nueva empresa con amplias expecta-
tivas de crecimiento en energfas renova-
bles en Colombia y otras naciones.

Para algunas bancas de inversién y
conocedores del negocio, se trata de la
transaccién empresarial mds ambiciosa
de la historia reciente del pais. Puede
estar en los 9.000 millones de ddlares,
entre capitalizaciones y patrimonio.

El 28 de junio se concretd otro gran
negocio, cuando la suiza Glencore infor-
mé sobre la compra de las participaciones
de BHP y Anglo American en la mina del
Cerrejon, en La Guajira. Esa transaccién
se calculd en 588 millones de délares.

Apenas al dia siguiente, el 29 de junio.
la multinacional neerlandesa AkzoNobel
Coatings International anuncié la com-
pra de compaiifas estratégicas del Grupo
Orbis, entre ellas Pintuco, una de las mar-
cas mds tradicionales de Antioquia y del
pais; pero también de Andercol, Cacha-
rrerfa Mundial y Poliquim de Ecuador.

La dultima movida corporativa de
buen tamafio se dio a comienzos de
este mes, cuando Tekni-Plex, de Estados
Unidos, compré al Grupo Phoenix, un
reconocido conglomerado colombiano
dedicado al disefio, la produccidn y co-
mercializacién de empaques.

Estas grandes transacciones estaban
pendientes de concretarse y se venfan
trabajando desde hace meses, incluso
afios. Jaime Herrera, socio de la firma de
abogados Posse Herrera, explica que en
el primer semestre del afio acompafiaron
cerca de 20 negocios de este tipo.

“Esto no solo se estd dando en Co-
lombia; es un fenémeno mundial. En el
primer trimestre de este afio se calcula
que las transacciones de compra y venta
de empresas alcanzaron los 2 trillones de
délares solo en Estados Unidos’, dice.

De acuerdo con un reporte de
Transactional Track Record y Datasite,
en los cinco primeros meses de 2021
se concretaron en el pais 72 negocios
(22 por ciento mds), con un capital
movilizado de 2.778 millones de délares.
Sin embargo, lo mejor parece estar por
venir. Posse Herrera y su unidad de
fusiones y adquisiciones calculan que en
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el segundo semestre su firma acompafiard
mas de 20 nuevas movidas empresariales,
en sectores como el energético,
infraestructura y financiero.

Puertos, participaciones accionarias
en concesiones viales e industria también
volveran a ocupar titulares de prensa eco-
némica de acd a diciembre de 2021.

Felipe Quintero, socio M&A de DLA
Piper, coincide en que el segundo semes-
tre serd prolifico en fusiones y adquisi-
ciones. Esta compaiiia estd pendiente de
transacciones en el ramo hospitalario, far-
macéutico. tecnoldgico y de infraestruc-
tura de transporte, entre otros. En el sec-
tor energético podria haber movimientos
con las termoeléctricas, un negocio del
que se habla hace rato.

Quintero considera que las empre-
sas colombianas resultan atractivas
para el mercado internacional debido a
su buen manejo corporativo y a la pro-
yeccidén que tienen estas firmas en otros
paises de la zona.

¢POR QUE VENDEN?

Las ventas de activos en la regién se han
dado, en algunos casos, porque se trata de
negocios familiares que completan la ter-
cera o cuarta generacién. Los patriarcas
que iniciaron y cimentaron las bases de
estas compaiiias ceden sus posiciones o
dan paso a jévenes ejecutivos con nuevos
retos y ambiciones.

Se trata de un pro-
ceso natural cuando se
va diluyendo la par-
ticipaciéon en funcién
del nimero de padres,
hijos y nietos. Es un
caso que se repite en algunas grandes em-
presas de Antioquia y otras regiones.

El GEB y Enel son otro cuento. Las
firmas tienen intereses comunes, pero no
habian logrado alinearlos hasta ahora.
El acuerdo es un matrimonio por conve-
niencia que favorece los intereses de Bo-
gotd al aumentar los ingresos derivados
del negocio de las energias renovables y
nuevos compromisos en la reparticion
de dividendos.

La millonaria transaccién llega en
un momento justo, pues el mundo, au-
pado por la pandemia, estd comprando
la idea de un planeta més sostenible, y
eso pasa por menor uso del carbén e hi-

droeléctricas. y mds generacién de ener-
gia solar y edlica.

En el caso del carbdn, el trabajo de
Glencore en el Cerrejon es interesante
porque le da mayor poder de decisién a
la firma suiza en esta mina a cielo abierto.
La compaiifa podria extender la vida qtil
del yacimiento gracias a su know-how.

Ademds, algunos de los negocios se
benefician de un délar revaluado. Los in-
versionistas extranjeros tienen un arma
de doble filo. Por un lado, pagan
menos ddlares por las empre-
sas avaluadas en pesos; pero
por el otro, luego deben ha-
cer un mayor esfuerzo en
mercados no dolarizados
para recuperar su inversion.
La amortizacién de pesos a
ddlares no es tan favorable.

No obstante, ;el pais gana o
pierde? Elsocio de Posse Herrera, Jaime
Herrera, lo resume muy bien. “Siempre
es lamentable que las empresas y los
emprendedores colombianos vendan
sus negocios a extranjeros, aunque la ex-
periencia que tenemos nosotros es que
cuando vienen empresas del exterior,
contribuyen al desarrollo de las firmas,
vienen con nuevas tecnologias y capita-
les frescos que permiten crecer y generar
nuevos empleos’; explico.

Asi mismo, las marcas internacionales

A PESAR DE LA PERDIDA DEL GRADO DE INVERSION, LA
PANDEMIA Y LAS PROTESTAS, COLOMBIA SIGUE SIENDO
UN MERCADO MUY ATRACTIVO PARA INVERSIONISTAS

EXTRANJEROS.

se preocupan por tener un tono y acento
muy local en sus operaciones para man-
tener la fidelidad de los consumidores.
Herrera expone el caso de Terpel, que
cambié de duefios hace unos afios, pero
sigue con ese estilo muy colombiano. Con
las fusiones, dos términos resultan rele-
vantes: economias de escala y mejoras
competitivas. Muchas veces, es mejor ser
cola de leén que cabeza de ratén. Al fin
de cuentas lo importante es optimizar la
rentabilidad, incluida la social.

¢ QUE HACEN CON EL DINERO?

Las familias y los inversionistas que ven-
den sus participaciones v compafiias sue-

288

millones de ddlares
fue el monto de la
transaccion entre
Glencore, BHP y
Anglo American,

len tener planes para encontrar nuevas
oportunidades. Muchos dejan en manos
de las family office este tipo de responsa-
bilidades. Estas empresas se especializan
no solo en la planeacién financiera, el
andlisis de inversiones y la administra-
cién de patrimonios familiares; también,
en coordinar las reglas de juego para re-
gular las relaciones entre los parientes y
el proceso de toma de decisiones.

Las firmas también ayudan a esta-
blecer valores intangibles, como las
marcas, la relacién con los clien-
tes, los dominios de internet o

la reputacién.

Algunos patriarcas optan
por este tipo de soluciones
para evitar mayores disputas

entre los miembros de las fami-
lias y proteger el patrimonio. No

obstante, otras personas tienen en
mente planes diferentes. Varios crean nue-
vos negocios y compaiifas con el dinero
de la venta. Esto es fundamental porque
se amplia el tejido empresarial con nuevas
ideas de negocios; generalmente, con enfo-
ques més digitales y rentables.

Muchas de estas familias mueven su
dinero y patrimonio al son de la actua-
lidad politica o macroeconémica. Una
reforma tributaria antiempresarial o un
giro politico de un pais puede acelerar
estas decisiones.

Otra de las conse-
cuencias naturales de
los procesos de com-
pra y fusiéon son las
desinversiones en li-
neas de negocios que
no forman parte del
core de la empresa dominante.

Por ejemplo, en el negocio de la com-
pra de ISA por parte de Ecopetrol, se es-
pecula mucho sobre el futuro del negocio
de concesiones viales que la primera tie-
ne en Chile y Colombia.

Todo indica que habrd un segundo
semestre muy movido en fusiones y
adquisiciones. Las cifras de inversién
extranjera directa y déficit de cuenta
corriente probablemente sean mds
favorables este afio, teniendo en cuenta
que los commodities también vienen con
precios en alza.

Sin duda, la liquidez de los mercados
se robd el show este 2021.m
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