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Por Kevin Bohérquez, Maria Camila Gonzdlez y Sebastidn Montes

LOS BUFETES DE ABOGADOS HAN ESTADO DETRAS DEL TELON DE LOS MILLONARIOS
NEGOCIOS QUE SE HAN CERRADO EN COLOMBIA. SU PROTAGONISMO HA SIDO CLAVE PARA
DEFINIR LAS MOVIDAS EMPRESARIALES EN PLENA REACTIVACION Y TODO APUNTA A QUE LA

DINAMICA SERA SIMILAR ESTE ANO, SOBRE TODO EN SECTORES ESTRATEGICOS COMO LA
INFRAESTRUCTURA, LA ENERGIA, LA SALUD Y EL ‘VENTURE CAPITAL.

uando Jaime y Gabriel Gilins-
ki lanzaron la primera OPA
por Nutresa el 11 de noviembre
del 2021, pocos se atrevieron
a imaginar que dicha movida
empresarial se venia gestando desde
hace ya varios meses. Algunos analis-
tas se preguntaban cémo se encontré
la oportunidad para entrar al inexpug-
nable Grupo Empresarial Antioquefio
(GEA); lo cierto es que detrds del mi-
llonario negocio estuvo un equipo de

abogados que, en plena pandemia, se la
jugaron para asesorar lo que se termi-
né convirtiendo en el negocio colom-
biano mas grande del siglo XXI.

“Fue el gran trabajo en equipo
que se tuvo, tanto al interior de Go-
mez-Pinzon como con nuestro cliente,
durante la fase de planeacion y ejecu-
cién de la transaccién”, dice a Forbes
José Luis Sudrez, socio y director de
Gomez-Pinzdn, lider de la transaccion
de Nugil. “Al estructurar esta movida

hicimos una evaluacién muy rigurosa
para tener en cuenta todos los detalles
en asuntos regulatorios, no solo del
pais sino en todas las jurisdicciones
que eran necesarias”.

A través de un equipo interdiscipli-
nario, que miré con rigurosidad todos
los detalles de la transaccién, los em-
presarios lograron sacar adelante la
oferta, inyectdndole mayor dinamis-
mo a la Bolsa de Valores de Colombia
(BVC). Gomez-Pinzon se convirtid sin
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duda en el protagonista tras bambali-
nas, asi como otros bufetes que estu-
vieron detras de las millonarias com-
pras que se realizaron en el ltimo afio.

A pesar de las elecciones presi-
denciales, la crisis de suministros, los
efectos inflacionarios y la volatilidad

en los mercados de la region, cifras de
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Transactional Track Record (TTR)
muestran que los juristas lograron
abonar terreno en materia de fusiones
y adquisiciones al alcanzar un total de
US$12.969 millones en un total de 139
negocios asesorados.

Estas cifras se dieron no solo gracias
a las OPAS de Grupo Sura y Nutresa,

sino ademaés a la compra de la multi-
nacional sueca Essity del resto de la
participacion accionaria del Grupo Fa-
milia, a la adquisicién de ISA por parte
de Ecopetrol, al acuerdo del Grupo Or-
bis con Akzo Nobel, e incluso la recién
anunciada adquisicién de Centelsa por
la multinacional francesa Nexans.
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“El mercado ha estado muy activo,
ha habido mucho movimiento. El afio
pasado fue un afio récord en fusiones
y adquisiciones, y asi ha sido en todo
el mundo, con operaciones en todos
los sectores”, confirma a Forbes Dario
Laguado, socio de Brigard & Urrutia.

ASi VA EL NEGOCIO

El ajedrez de las firmas detras de las
grandes movidas fue dinamico y estu-
vo liderado por Cuatrecasas Colom-
bia entre el 1 de junio de 2021 al 16 de
mayo del 2022, segin TTR. La firma
logré cerrar acuerdos por un monto de
US$4.311 millones; por encima de Pos-
se Herrera Ruiz, con US$4.165 millo-
nes; y Baker Mckenzie Colombia, con
US$3.686 millones (ver grafico).

Jaime Trujillo, socio de M&A de
Baker McKenzie, explica a Forbes que
este afio han estado mas ocupados en
transacciones de fusiones y adquisi-
ciones. “Esto lo atribuimos a que los
inversionistas creen que el pais es y se-
guird siendo un mercado atractivo para
la inversion por su tamafio, geografia,
demografia y estabilidad de sus institu-
ciones. Ademds, la variacion en la tasa
de cambio ha hecho que los precios de

MONTOS MAS ALTOS EN CIERRE DE ACUERDOS

BUFETE

Posse Herrera Ruiz

Brigard Urrutia

algunos activos seanmads competiti-
vos”, destaco.

En el listado de los mas grandes,
también aparecen, segin TTR, Bri-
gard Urrutia, con US$1.723 millones;
Philippi, Prietocarrizosa & Uria, con
US$1.300 millones; Philippi, Prieto-
carrizosa Ferrero DU & Uria (Global),
con US$871 millones; Gémez-Pinzo6n,
con US$810 millones, DLA Piper Mar-
tinez Beltran, con US$531 millones,
CUVAL Abogados, con US$136 millo-
nes y RAD, con US$116 millones.

Marcela Chacon, representante del
area de investigacion para América La-
tina de TTR, explica que todos estos
bufetes han jugado un rol clave en una
actividad transaccional que se sigue
manteniendo dinamica.

La ejecutiva comenta que algunos
inversores “con gran musculo financie-
ro han aprovechado esta oportunidad
para expandir sus operaciones en mer-
cados estratégicos del pais”, por lo que
es interesante ver que “las transaccio-
nes de adquisicién de venture capital
se han incrementado a lo largo del afio.
No solo en Colombia sino, en general,
en el ambito global”.

A diferencia de lo que se ve en la

IMPORTE
(US$ MILLONES)

4,165.93

1,723.94

Philippi, Prietocarrizosa Ferrero DU & Uria (Global)

DLA Piper Martinez Beltrdn

RAD

531.09

16.79

region, con sectores tradicionalmente
muy dindmicos, todo parece indicar
que Colombia se ha convertido en un
mercado interesante para la asesoria
de fusiones y adquisiciones empresa-
riales. Laguado, de Brigard Urrutia,
comenta que acd se ve un fenémeno
multisectorial, en el que no se con-
centra solo en un par de operaciones e
industrias, sino que hay muchas que se
estan moviendo (alimentos, retail, tec-
nologia, telecomunicaciones).

En ese sentido, Laguado resalta
operaciones de venture capital que
han sonado recientemente como la de
Habi, considerado como el segundo
unicornio colombiano después de Ra-
ppi. “En esas listas siguen estando pre-
sentes compafiias que estdn atrayendo
fondos de capital privado o capital de
riesgo extranjero, con algo interesante
y es que hay una brecha entre empren-
dedor que necesita capital y proveedo-
res de capital”, sostuvo.

Otro de los puntos que destacd el
representante de Brigard Urrutia es
que, en telecomunicaciones, ha habi-
do un proceso de “desconsolidacién de
la infraestructura”. Segun explica, se
trata de un proceso en el que grandes

MARKET TOTAL
SHARE (%)

(OPERACIONES)

32.12 14

13.29 29

4.09 24

0.9 16

Fuente: TTR
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operadores se estan convirtiéndo en
ejecutantes de la red, concentrandose
mads en las capas de tecnologia, mien-
tras que la infraestructura la estan
vendiendo a terceros. “El ejemplo es
la operacién de KKR con Telefdnica,
movimiento donde transfieren la red
de fibra 6ptica a una nueva sociedad y
el operador se centra en operar”, dice.

Esto es un mensaje positivo para los
inversionistas y los mercados, quienes
siguen encontrando en el pais un pun-
to clave para ejecutar sus inversiones,
ampliar operaciones y crecer de mane-
ra inorgdnica con compras clave.

¢Y LA INCERTIDUMBRE?
Los nuevos negocios que ya estan en el
radar de los juristas dependen, en gran
medida, de quien llegue el préximo 7
de agosto a la Casa de Narifio. Los abo-
gados de las principales firmas coin-
ciden que no se puede desconocer el
entorno local, regional y global, sobre
todo en lo politico y econdémico, pues
son factores que estarian afectando
cualquier decision de inversion.

Trujillo, de Baker McKenzie, afiade
que en el corto plazo se ven operacio-
nes que “aun estan siendo estructu-
radas y en las cuales la continuidad o
el cambio de las politicas actuales po-
drian ser relevantes”. En esa medida,
apunta que “se espera que su viabilidad
se defina una vez se cuente con mayor
certeza acerca de la direcciéon que to-
maran los gobiernos nuevos en Pert y
Chile, o se conozcan los resultados fi-
nales de las elecciones en Colombia”.

A pesar de que todo dependera de
las condiciones macroeconémicas y las
politicas del nuevo gobierno, las firmas
también comentan que hay sectores
que sin duda seguirdn siendo prota-
gonistas en los proximos dos afios. De
hecho, se prevé que se realicen millo-
narias transacciones en el sector finan-
ciero, asi como en dreas de la salud,
venture capital y tecnologia.

Asi lo resume Lina Uribe, socia
y directora de corporativo, fusiones

y adquisiciones de Gomez-Pinzon,
quien aflade que se mantendra la ten-
dencia del 2021. “Lo que mas se esta
moviendo en este momento es venture
capital, es decir, aquellas inversiones
a través de acciones que sirven para
financiar compaifiias. Asi como el afio
pasado, la tendencia sigue estando en
transacciones en temas de tecnologia,
salud y retail”.

OTRA CRISIS EN MARCHA

Ademads de la incertidumbre por el
entorno politico en América Latina,
Trujillo subraya que aunque ha habido
buen movimiento en 2021 y parte del
2022 en laregion se viene también mo-
mentos de incertidumbre que pueden
impactar el ritmo de inversion.

Para el socio de Baker McKenzie, al-
gunos factores globales como la abun-
dancia de recursos liquidos generados
durante la pandemia, el apetito por al-
gunos recursos naturales, los anuncios
sobre inversién en infraestructura y
la transicion energética, los llevaron a
pensar que el 2022 podria ser aiin me-
jor que el 2021 para América Latina.

“Sin embargo, eventos recientes
como la invasién rusa a Ucrania, los
fendmenos inflacionarios en las prin-
cipales economias (con las corres-
pondientes alzas de tasas de interés),
la afectacion de las cadenas de sumi-
nistro y los cambios en la actitud del
gobierno de Estados Unidos frente a
las grandes operaciones de fusién y
consolidacién, han afectado nuestras
predicciones. Por un lado, estos facto-
res podrian estar reduciendo el apetito
de inversionistas por asumir aun mas
riesgo, pero por otro, abren oportu-
nidades para empresas en la regién”,
apunta Trujillo.

LO QUE SE VIENE

Atn en medio de la incertidumbre
por la que pasan todos los paises, con
unas elecciones de por medio y una
crisis entre Rusia y Ucrania, que afecta
a todo el mundo, los representantes de

EL MERCADO HA ESTADO MUY
ACTIVO, HA HABIDO MUCHO
MOVIMIENTO. ELANO PASADO
FUE UN ANO RECORD EN
FUSIONES Y ADQUISICIONES,

Y ASi HA SIDO EN TODO EL
MUNDO, CON OPERACIONES EN
TODOS LOS SECTORES”

DARIO LAGUADO
SOCIO DE BRIGARD & URRUTIA.

las firmas consultadas por Forbes se
mantienen optimistas en las dindmicas
empresariales actuales.

Para Trujillo, por ejemplo, “hay
intereses en los sectores industria-
les, energético y de consumo masivo,
aunque recientemente hemos visto un
repunte en el interés de inversionistas
financieros, particularmente en el sec-
tor de la salud”, sefiala.

En ese punto, Uribe, de Gomez-Pin-
z6n, resalta que “con el entorno electo-
ral no se ha sentido una desaceleracion.
Los clientes nos siguen buscando y no
vemos un menor apetito por Colombia.
Pero el mercado si se moverd depen-
diendo del resultado de las elecciones,
pues podrian repuntar las transaccio-
nes en ciertos sectores, como inmobi-
liario, minero y de Oil & Gas”, dice.

A pesar de la incertidumbre politi-
ca y econémica que se vive en el pais,
los actores del negocio se muestran
confiados en que seguird gozando de
buena salud y que la tendencia positi-
va del afio pasado se mantendra. Tam-
poco se puede negar que su seguridad
tiene una razoén de ser, y es que al ser
quienes mueven los hilos de los gran-
des negocios del pais, deben estar dos
pasos adelante en cada escenario. Esa
es la clave del éxito tras bambalinas. @
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