CLAUDIA DURAN

Cuando dos empresas se fusionan o una
adquiere a otra, la intencion principal es
que la compania resultante produzea una
renta econdémica mayor que las dos em-
presas por separado.

En Centroamérica, el auge de las fusio-
nes y adquisiciones (F&A) ha marcado ci-
fras significativas y movimientos econo-
micos sin precedentes. Estimaciones de la
consultora Mesoamerica Investments cal-
culan que en los Gltimos afos el monto de
inversion llego a los US$20.000 millones.
Volio Capital, Ernst & Young, la Acade-
mia de Centroamérica y otros analistas
consideran que la cifra alcanzo los
US$10.000 millones en tres anos.

Sin duda, el éxito de las fusiones y ad-
quisiciones esta ligado a una asesoria ade-
cuada en cada una de las etapas de la ran-
saccion. Para profundizar sobre los secre-
10s que tiene este tipo de operaciones con-
versamos con ¢l jurista de Arias Fabrega
& Fabrega y presidente de la Bolsa de Va-
lores de Panama, Ricardo Arango.

Segin el especialista, en los Gltimos diez
anos la region ha expernimentado una
transformacion extraordinaria en materia
de integracion y, por primera vez, el istmo
comienza realmente a ser uno solo, en tér-
minos de negocios.

América Central ingreso en los merca-
dos internacionales y atrajo la atencion de
importantes empresas multinacionales.
“Todo ello resultd en una actividad sin
precedentes en el area de fusiones y ad-
quisiciones, que ha sido extremadamente

Sinergias perfect

Los especialistas coinciden en que un camino que
lleve al éxito en las fusiones y adquisiciones debe
iniciarse con un analisis de acoplamiento de las
empresas involucradas y culminar con las
labores de cierre y traspaso.

positiva para la region”, expreso Arango.
¢Como valora el panorama que ha vivido
la region en los dltimos diez anos en el fe-
ma de las fusiones y adquisiciones?

La consolidacion de las industrias en
los ambitos bancario, seguros, automovi-
les, cerveceras y telecomunicaciones
cambio el panorama de negocios del
area. Esto ha tenido un impacto tremen-
do en la forma en que se hacen negocios
y en la sofisticacion de estos. Muchas
empresas vivieron un proceso de expan-
sion y regionalizacion.
¢0ué es lo que hace que una operacion de
fusiones o adquisiciones sea exitosa, o
cudl es el secreto para lograr una buena
operacion?

Una transaccion es exitosa sidespués de
hecha la fusion o la adquisicion, el cliente
logra los objetivos de negocios que se ha-
bia propuesto.

Hay multples razones por las cuales lle-
var a cabo una fusion o una integracion.
Pero si esos objetivos de negocio que mo-
tivaron la transaccion se cumplen, para
nosotros la operacion fue exitosa.
¢Qué puede hacer que una operacion fra-
case?

La mala investigacion del analisis del
negocio, una defectuosa investigacion o
analisis preparatorio juridico lleva a mu-
chas operaciones a fracasar.

La falta de preparacion adecuada, la au-
sencia de entendimiento entre las partes y
la mala ejecucion de la transaccion son
detonadores del fracaso.

RICARDO ARANGO
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¢Qué estrategia define el tiempo del pro-
ceso de una F&A?

La velocidad de la transaccion depen-
de de la posicion e intereses de las par-
tes. Siactio como vendedor, a mi fun-
damentalmente —considerando las cir-
cunstancias— me interesa una LAnsac-
cion rapida. Procesos de due diligence
cortos y focalizados.

51 soy el comprador, usualmente me in-
teresa un proceso de due diligence mas

profundo v tener el tiempo para verificar
todos los detalles.

No desearia realizar una ransaccion ri-
pida, a menos que tenga competencia de
OIra EMpresa.
éDe qué manera intervienen las firmas le-
gales enun proceso de fusiones y adquisi-
ciones?

Se deben tomar en cuenta algunas indicaciones de los expertos para llevar a buen tér-

mino una operacion de fusion y adaquisicion.

#®|dentificar de forma comrecta qué comprar luego de analizar todas las opeiones.

# Seleccionar un buen asesor, que conduzca un proceso ordenado en nombre de los accionistas, o
que aporta una visidn extema e imparcial y quita tensidn innecesaria a los accionistas.

® [mplementar una correcta cultura orgari zacional.

® Concretar un buen proceso de debida diligencia (dve diigence ).
» Contar con asesores intemos y externos clave para identificar los problemas v las sinergias que se

pueden lograr.
* Tener clim el objetivo del negocio.

No

®Valorar de forma emdnea la empresa a adquirir,

#® hegociar elementos luego de |a adquisicion.

®Tener un valor ireal de la cartera de clierntes. Escaso conocimiento de la clientela.

& Adquirir empresas sin el imow how adecuado.

®Fallar en la comunicacion interna v externa de la empresa adquirida.
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Las firmas de abogados son
clave en estos casos. Son criti-
cas en el proceso de estructura-
cion. Muchas veces los clien-
tes vienen al final del dia a ha-
blar con nosotros cuando ya tienen
muchos de los términos de la ransaccion
negociados entre las partes, estructurar es-
0 s¢ hace casi imposible. S se hubsera
negociado de owra forma ya habria més
celerdad de ciemre v menores riesgos co-
mo los de impuestos.
Ll valor de la firma de abogados, de la
estructuracion es importante. Mu-
chos clientes lo entienden y
otros no. En un due diligence
hay componentes legales
muy amplios. En estas opera-
ciones es necesario revisar
contratos, licencias, pasivos la-
borales y fiscales. Todo eso tiene que
hacerse de la mano de una finma de abo-
gados calificada, que conozca del tema.

Finalmente esta ¢l proceso de aproba-
cion de todas las regulaciones gubema-
mentales, para levar a cabo el clerre.
iCudles son los segmentos de especiali-
zacidn que se abrieron en la region para
atender las F&A?

Hace diez afios, no existian muchas fir-
mas o abogados en la regidon con gran ex-
perencia en F&A. Hoy existen muy bue-
nos especialistas en el tema. En Aras, Fi-
brega & Fibrega, por ejemplo, contamos
con un grpo de prictica especializado
unicamente en operaciones de fusiones y
adquisiciones. Este equipo de prolesiona-
les ha participado en un alto mimero de las
mids grandes transacciones en Panamd vy la
region centroamericana y cuenta con laex-
pertise en temas asociados con este tipo de
operaciones: financieros, fiscales, corpo-
rativos, regulatorios, de monopolio y labo-
rales, entre otros.
£Cudl es el escenario que se avecina en el
campo de las fusiones y adquisiciones?,
éprevé que se vaya a dar ofra oleada?

Si, pero seguird dependiendo del desa-
rrollo econdmico de la region. Las fusio-
nes ¥ adquisiciones seguiran ocwrendo
en la medida en que las empresas manten-
gan sus procesos de integracion y expan-
sion. Sin duda, influird si grupos econd-
micos de México, Colombia, Panama y
Peri se expanden en el istmo, siempre
que la estabilidad politica y econdmica de
la region contintie. m




