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12020, UNANOEN QUE

HICIMOS TODO AL REVES

PARALAS M&A

Almercado peruanode fusiones y adquisiciones
(M&A) le hacaido encimanosolo lainestabilidad
politica, sino lasocial, ecconomicay juridica.

e» No cabe dudaque inclu-
sosiestediciembreocurrie-
raelcierre de algunas tran-
sacciones que vienen sien-
donegociadas—ademasde
la de Makro, concretadala
semana pasada—, este 2020
ha sido porlejosel ano con
menorvolumende transac-
ciones de M&A de los tlti-
mos tiempos (con certeza,
delultimo quinquenio).

e* Estono significa que no
haya existido actividad en
el dambito de las fusionesy
adquisiciones en el Peru.
Los actores estamos cier-
tamente ocupados y exis-
te un nimero importante
de procesos corriendo en
elmercado.

e» Lolamentableesqueala
inestabilidad politica con
la que ya estabamos acos-
tumbradosalidiarse hasu-
mado la inestabilidad eco-
nomica, socialy, peoratn,
lainestabilidad juridicay
regulatoria.

e* Y siexiste algo que pue-
de impactar seriamente el
valor de lasempresasesla
faltade claridad conrela-
cional futuro.

e® ASi, mientras mas incer-
tidumbre exista sobre la
posibilidad de generacion
de losresultadososobre la
solidez de los ladrillos que
construyen el ebitda, sera
mas complejo convencer a
un comprador del valor de
laempresaenventa.

e® Y siendo ello algo tan
sencillode entender, ysila
logica debiera ser la crea-
cion de valor de un pais,
entre otros aspectos, a tra-
veésdelvalorqueadquieren
susactivos (susempresas),
¢ pPOr qué entonces nos em-
peniamos tanto en destruir
dichovalor?

e# Loincreible es que esta-
mos sumandole aaquello
que naturalmente genera
incertidumbre, y no pode-

mos controlar otra serie de
factores negativos que si po-
driamosevitar.

e» Lainestabilidad politica:
pudimoshaberlaevitadoper-
fectamente ynoesmateriade
estanotaprofundizarenello.
e* Laexplosion e inestabili-
dad social: también pudimos
haberlaevitadosilasfuerzas
politicas hubiesen sido me-
nos egoistas y mas pacifica-
dorasocontributivas.

e@ La inestabilidad econé-
mica: pese a la pandemia,
también pudo haberse re-
ducido si se hubiese conta-
doconcuadrosmejor prepa-
rados, menos improvisados
como consecuenciade las
vacanciassucesivasymenos
asustados por las comisio-
nesinvestigadoras, acciones
de Contraloria y venganzas
politicas, que han sembra-
dounmiedo absolutoenla
administracion publica, al
puntodehaberlaparalizado
oralentizado almaximo.

e» Lainestabilidad juridica
yregulatoria: sigue siendo
destruida cada dia con ini-
ciativas populistas, nueva-
mente egoistaseinteresadas
v, lo peor del caso, ignoran-
tesentérminosdelosefectos
que pueden generar.
e*l.0lamentable, volviendo
al M&A, es que hoy existen
multiples empresas que se

“Queremos
empresas
deseadas,
valoradasy
respetadas, v no
aquellasen las que
los accionistas
salgan corriendo
avender,
impulsados porel
miedo”.

encuentran en ventaen la
region y en el mundo, des-
pertando el interés de fon-
dosdeinversion, family offi-
ce, el sistema financieroy
otros, pero parece que nos
olvidamos que eso genera
competencia y que en me-
dio de esa competencia de-
bemos distinguirnos no por
precio sino por valor.

e® En pocas palabras, pro-
cesos de M&A van a existir,
perolapreguntaes: ; cuanto
valor o competitividad en el
mercado de M&A estan per-
diendo diversas empresas
peruanasenmediodeunasi-
tuacion que presenta al pais
con una de las mayores re-
ducciones de PBl en el mun-
do, sin vacunas, con conflic-
tos sociales en diversas zo-
nas, coneleccionesen abril,
con cambios regulatorios
que impactan directamente
en los margenes de las em-
presas (un ejemplo esel del
sector agroindustrial) y con
cambioshastaenlaformade
podercomprar unaempresa
apartirdelatantasvecesmo-
dificadaylamentable ley de
control previo de fusionesy
adquisiciones?
e»Todoslosactoresdel mer-
cadode M&A queremos que
ocurraM&A, perosobretodo
deseamos que ocurra aqueél
que seavirtuoso: conempre-
sasperuanasdeseadas, valo-
radas y respetadas, y nocon
accionistas que tengan que
vender a cualquier precio
como consecuencia de una
problematica de liquidez e
incertidumbre absolutaque
los obligue a salir corriendo
impulsados porelmiedo.

"Elinvitado de estaediciones
abogado porlaPUCP.Léalo
dentro de algunas semanas.
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