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GANGAS
EUROPEAS
LAS EMPRESAS MEXICANAS APROVECHAN LA CRISIS
ECONÓMICA PARA COMPRAR COMPAÑÍAS EN EL VIEJO
CONTINENTE COMO NUNCA ANTES 	í

¦ POR MARCONUNEZ
as empresas mexicanas adquirieron por lo menos 14 compañías
europeas y compraron participaciones en cuatro más desde 2012
Son dos operaciones más que en los ocho años anteriores

Puedo pensar en tres empresas mexicanas que han compra
do participación en mi país Holanda en el último par de años
dice Sander van Oort analista del banco de inversión holandés
Kempen Co América Móvil compró 30 de la telefónica
KPN femsa le vendió operaciones a Heineken a cambio de i
acciones de la cervecera en 2010 y Mexichem aprovechó la J
^^^^^^ crisis que enfrentaba lacompañía holandesa Wavin paraM

^¦^^¦^B comprarla 	^t
La contracción de la economía europea tras la crisis fi

nanciera de 2008 redujo significativamente el consumo en la región Esto
provocó que las empresas vendieran menos perdieran rentabilidad y vie
ran caer su valor de mercado 	i

Las compañías mexicanas en cambio tienen poco endeudamiento
y mucho dinero en caja

El crecimiento económico del país permite a sus empresas
tomar una estrategia de expansión y penetrar otros mercados i
dice Javier Flores responsable del Servicio de Estudios y Ana J

lisis de la Asociación Europea de Inversores Profesionales
que asesora a los inversionistas privados en España

Pero comprar empresas europeas sigue siendo una
apuesta La rentabilidad de las inversiones dependerá
del repunte de la economía del continente

Todo depende de la sed de riesgo de una em
presa para adquirir en Europa dice Jorge Sil i
berstein director de Banca de Inversión del J
grupo financiero británico Barclays a	M
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La nueva flota
La empresa
españofa Avanza
tiene cerca de
1 885 autobuses
y es el primer
operador privado de
termirtalesenelpaís
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AVANZA
A ESPAÑA
Grupo adg compra la segunda camíonera
del país europeo en su primera incursión
en ese continente
¦ POR LUIS MEYERMADRID

^PJP^P^PJP^PJP^P^PJPJ	1 grupo de transporte de pasajeros ado dio su primer
Pj	paso en Europa al comprar la operadora españolade
PJ	autobuses Avanza Para dar este salto eligió una

¦J	compañía consolidada —la segunda de Españay de
¦J	su mismo sector Y además adquirió una empresa
¦J	cuyo propietarioel fondo británicode capital de ries

H	go Doughty Hanson llevaba dos años intentando
PJ	vender Esto podría haberle permitidoaado conse
PJ	guir un mejor precio según varios analistas aunque
PJ	la cifra final se desconoce

^^^^^^^^^^^^^^^^ 	La operación fue posible gracias a lanecesidad
B^MBBBBBBBBBBBBBi	que tienen empresas españolasde fortalecer su posi
H	ción de liquidezy de capitalizarse dice Alejandro
H	Faya funcionario dela Secretaríade Economíayes
PJ	pecialista eninversionesdela Universidad íberoame
PJ	ricana Además de que España es una buena plata

¦J	forma para incursionarenEuropa
^J	La mexicana apenas tenía experienciaenel ex

PJ	tranjero más allá de algunas operaciones con servi
PJ	cios a GuatemalayBelice Cuando decidió iniciar una
PJ	 estrategia de internacionalización realizó un aná
PJ	lisis detalladodelas opcionesenel mercado interna

¦^^^^^^^^^^^^^^^^^	cional dice Mónica Magaña vocera oficial del equi
¦HBBBBBBBBBBHBHMBI	po directivo de Grupo ADO Y la elegida fue Avanza
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Doughty Hanson que maneja desde televisoras
hasta hospitales privados compró Avanza en 2006
por unos 10 680 millones de pesos mdp Como todos
los fondos una vez que la reestructuró con el objeti
vo de aumentar su rentabilidad decidió deshacerse
de su inversión de manera provechosa y puso en
venta la empresa

La operativa normal de un prívate equity fondo
de capital privado es invertir y en un periodo de
cinco a siete años desinvertir vendiendo la compañía
por un valor superior dice Miguel Villarrica analista
de estrategia de la consultora de inversiones Gedeth
Network en Madrid

Doughty Hanson decidió desinvertir a finales de
2010 Fijó el importe mínimo para subastar Avanza en
unos 14 240 MDP según publicaron los medios de ne
gocios españoles y confirmó un empleado de la em
presa que pidió permanecer anónimo Pero España
venía de una recesión y el fondo británico no encon
tró comprador El grupo alemán Deutsche Bahn pre
sentó una oferta que no fue aceptada

Para la adquisición de la operadora de autobuses
en 2006 Doughty Hanson había firmado un crédito
bancario con vencimiento en 2016 Cuando vio que a
corto plazo fracasaba la venta dice el mismo em
pleado el fondo encargó a JPMorgan la refinancia
ción de la deuda de la compañía El proceso culminó
en mayo de 2013 cuando Avanza anunció una emi
sión de bonos a ocho años por unos 8 722 MDP

En agosto poco después de esta refmanciación
Grupo ado compró la empresa más de dos años des
pués de que Doughty Hanson la pusiera en venta Ex
pansión solicitó entrevista con el fondo de capital
privado pero no obtuvo respuesta

Ninguno de los dos implicados reveló el precio de
la operación pero pudo ser más barato que el que
ADO habría tenido que pagar antes de la crisis econó
mica dice José Luis Rivas especialista de Estrategia
Global del Instituto Tecnológico Autónomo de Méxi
co ITAM y ex miembro del consejo de administra
ción de ADO

Una fuente cercana a la operación dice que en
lugar de los 14 240 mdp que el fondo británico pidió
en 2011 la venta rondó los 10 680 mdp Con esta cifra
Doughty Hanson recuperaría la inversión pero sin
lograr rentabilidad adicional

Grupo Avanza fue la opción ideal en el momento
conecto para nosotros dice Ménica Magaña de
Grupo ado

La mexicana gana presencia importante en un
mercado desarrollado que está al inicio de un po
tencial ciclo económico al alza opina Rivas Sin em
bargo advierte por la crisis económica las empresas
son en promedio más baratas pero no necesariamen

te mas rentables

Avanza es la segunda compañía del sector en Es
paña por detrás de Alsa Tiene una flota de cerca de
1 885 autobuses unos 5 200 empleados y facturó
unos 7 778 mdp en 2012 ADO posee en México más
6 000 autobuses y 20 000 empleados

La mexicana enriende el negocio de Avanza Para
un grupo de capital de riesgo su objetivo es la renta
bilidad le da igual comprar una empresa de autobu
ses que otra de tomillos dice Luis Miguel Ortiz re
presentante de los trabajadores de Avanza Pero ADO
comparte nuestra sensibilidad y nuestra manera de
hacer las cosas porque se dedica a lo mismo

Siempre es mejor que una gran empresa del sec
tor esté en manos de otra gran empresa que se dedi
ca a lo mismo coincide Rafael Barbadiílo presiden
te de Asintra la cámara española de empresas de
transporte en autobús

La compañía mexicana deberá afrontar situacio
nes complicadas como el conflicto laboral que vive
Avanza Poco antes de la operación despidió a 153
trabajadores de Autobuses Urbanos de Zaragoza una
de sus filiales Aún estamos en negociaciones con la
empresa por otros despidos pero vienen de antes
de la compra La adquisición por parte de ADO de
momento nos hace ser más optimistas dice Ortiz

NUEVOS RIESGOS

Otro problema es el cambio en la legislación del sec
tor En España el transporte en autobús está regula
do por el gobierno que adjudica las concesiones de
las rutas Avanza y Alsa las dos mayores compañías
de transporte de pasajeros del país se acogían a una
legislación favorable que las priorizaba a la hora de
renovar las concesiones de rutas que ya tenían

En 2013 la compañía de autobuses Globalia im
pugnó estas concesiones ante la Unión Europea pues
limitaban la entrada de nuevos operadores Bruselas
le dio la razón Como consecuencia el gobierno espa
ñol aprobó una nueva ley que elimina el trato prefe
rencial y abre la puerta a una mayor competencia Por
tanto el número de líneas adjudicadas a Avanza po
dría bajar a decir de Barbadiílo de la cámara de
transporte

A todo ello se une la competencia del tren de alta
velocidad que en 2013 aumentó su número de pasa
jeros mientras que el autobús perdió clientes según
los últimos datos disponibles

Grupo ado confía en superar estos riesgos Sabe
mos que España está pasando por un momento com
plicado pero también confiamos en que muy pronto
tenga una recuperación económica importante y la
movüidad dentro de las ciudades y entre ellas es un
elemento básico de dinámica social dice Magaña B

 108.  2014.01.15



COMPRADOR
OPORTUNO
Sigma aprovecha la debilidad de ía economía europea
para adquirir barato la principal productora de carnes
frías en España
¦PORCINTHYABIBIAN
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Sigma la división de alimentos procesados del
conglomerado regiomon
tano Alfa tomó el control
de un gigante europeo

Entre noviembre y
enero la empresa mexica
na compró por un monto
no revelado casi dos ter
cios de las acciones de

Campofrío el mayor pro
ductor español de jamón
salchichas y tocino

Con la adquisición Sigma aumentará sus ingresos

69 y su flujo operativo 40 según estima Carlos
Hermosillo subdirector de Análisis Fundamental de
Banorte

El valor de mercado de Campofrío al cierre de 2013
fue de 12 567 millones de pesos mdp Hace nueve
años en 2005 era de 27 768 mdp más del doble

La oleada de inversiones mexicanas en España
responde a la oportunidad que representan las

bajas cotizaciones de numerosas empresas españolas
de calidad dice Ignacio Romero de la agencia espa
ñola de inversión Ahorro Corporación
TRABAJO EN EQUIPO
La subsidiaria de Alfa tuvo que aliarse con la produc
tora china de carne de cerdo Shuanghui para hacerse
del control de Campofrío

Sigma es el principal accionista con 63 del capi
tal social de la empresa europea mientras que la
firma china se queda con 37 La subsidiaria de Alfa
nombrará a cuatro de los siete miembros del consejo
de administración de Campofrío y Shuanghui a los
tres restantes

La alianza eliminó los rumores sobre una guerra
de ofertas entre la mexicana y la china

Estamos satisfechos de trabajar junto con el alta
mente respetado equipo de Sigma con la visión com
partida de solidificar la posición de liderazgo de Cam
pofrío en Europa así como reforzar nuestra capacidad
para servir al mercado global con productos alimenti
cios nutritivos y sanos con la mejor calidad en su
tipo dijo en diciembre Wan Long presidente y CEO
de Shuanghui en un comunicado

La empresa china obtuvo las acciones de Campo
frío en septiembre cuando compró la estadouniden
se Smithfield

Según las leyes españolas cualquier inversionista
que posea más de 30 de las acciones de una empre
sa debe hacer una oferta de compra por la totalidad
de los títulos Los reguladores le dieron a Shuanghui
hasta enero para reducir su tenencia accionaria en
Campofrío o lanzar una oferta

Los chinos no tenían la intención de comprar a
Campofrío pero tampoco querían reducir su tenen
cia accionaria Por eso decidieron aliarse con Sigma y
tomar juntas el control de Campofrío

Estamos muy contentos por el hecho de que
nuestra empresa haya unido fuerzas con una compa
ñía tan prestigiada como Shuanghui dijo Armando
Garza Sada presidente de Alfa en un comunicado

La empresa europea un icono de la cultura espa
ñola es la puerta de entrada de Sigma al mercado eu
ropeo de las carnes frías

Los ejecutivos de la firma europea lanzaron en
2013 una campaña llamada Hazte extranjero en la
que presentan sus productos como símbolos de la
identidad española

Es esa manera nuestra de ser y de sentir a la que
no puedes renunciar porque va contigo siempre
dice una famosa comediante madrileña Chus Lam
preave en uno de los comerciales

Más de 96 de los ingresos de Campofrío proviene
de Alemania Bélgica España Francia Holanda Ita
lia Portugal Reino Unido y Rumania Esto la hizo
más vulnerable a la crisis económica de la región

El consumo de carne en el continente por ejem
plo cayó 18 5 de 2003 a 2011

La utilidad neta de Campofrío en los primeros
nueve meses de 2013 fue de unos 32 mdp casi 3
menor a la de 2012

La oferta sobre Campofrío resume una de las
realidades de las empresas españolas dice Javier
Flores responsable del Servicio de Estudios y Análi
sis de la Asociación Europea de Inversores Profesio
nales que asesora a inversionistas privados A pesar
de haber alcanzado un elevado grado de intemacio
nalización en sus ventas y presencia de marca tiene
todavía una elevada dependencia de la marcha de la
economía española

Además la deuda de Campofrío asciende a unos
22 376 MDP que equivale a 8 7 veces su flujo operati
vo según datos de Banorte

Las empresas españolas tienen fuertes proble
mas de endeudamiento por lo que la entrada de capi
tal extranjero siempre es una buena noticia dice
José Carlos Diez ex economista jefe de la consultora
española Intermoney y actualmente profesor de Eco
nomía de la Universidad Pontificia Comillas

La compañía mexicana consiguió un préstamo por
12 000 mdp a cinco años con el Bank ofTokyo Mitsu
bishi para fondear la compra de acciones de Campo
frío El crédito duplicó la proporción de deuda contra
utilidades de Sigma según Rogelio González analista
de la calificadora estadounidense Fitch

Por eso los ejecutivos de Sigma iniciaron en no
viembre los trámites con la Comisión Nacional Ban
caria y de Valores para colocar 15 de sus acciones en
la Bolsa Mexicana de Valores Esperan recaudar unos
14 000 mdp

Sigma declinó comentar sobre el tema
Los analistas creen que la colocación será en los

primeros meses de 2014 Con o sin salida a Bolsa
Sigma ya es dueña de un gigante europeo B
Con información de Marta Molina Madrid

MANCUERNA

Sigma aumentará
17 sus ventas

con la compra
de Campofrío

Cifrasen miilones de pesos

	Alfa

	Campofrío
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COMO CAÍDA
DEL CIELO

Kuo aprovecho la oportunidad que se le
presentó para comprar una firma europea
que complementa sus cajas de velocidades
¦PORJESSICABIGIO

I	uan Marco Gutiérrez ceo
de Grupo Kuo viajó en abril
de 2011 a Loppem un pe
queño pueblo a una hora y
media de Bruselas la capi
tal de Bélgica

Los ejecutivos de la au
topartista suiza Hoerbiger
que diseña parte del soft

I	I	ware de las computadoras
^L	M	de autos deportivos como

^^^^^^^^	Ferrari McLaren y Merce
des Benz lo invitaron para
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discutir los términos de la venta de su subsidiaria de
transmisiones de doble embrague en Bélgica

Las negociaciones duraron seis meses y fueron en
inglés Para enterarse de todo lo que decían sus anfi
triones europeos Gutiérrez viajó con Alvaro Gómez
uno de los abogados de Kuo que habla alemán

Cuando discutían sobre si daban más o menos o
si aceptaban esto o aquello que si negociaban lo otro
nuestro abogado que habla fluidamente alemán es
cuchaba todo dice el ceo de Kuo entre risas Ellos
pensaban que nadie les estaba entendiendo

Los europeos dice Gutiérrez sólo se enteraron
cuando cerraron la operación

Aunque Kuo cotiza en la Bolsa Mexicana de Valo
res no reveló el monto de la operación ya que la rea
lizó a través de su subsidiaria Transmisiones y Equi
pos Mecánicos Tremec

El directivo mexicano no pudo elegir un mejor
momento para comprar la subsidiaria europea

La contracción económica de la región redujo la
demanda de autos y por ende la de autopartes En
los primeros ocho meses del año pasado se vendie
ron 7 8 millones de coches en Europa la cifra más
baja desde 1990 La armadora estadounidense Ford
por ejemplo cerró tres plantas en Europa

Todo esto redujo la rentabilidad y el valor de em
presas como la filial de Hoerbiger Se convirtieron en
objetivos atractivos para compradores como Kuo

Es obvio que tengas que ver para allá y mirar las
oportunidades que existen dice Gutiérrez Ade
más pasó por un momento critico económicamente
que aprovechamos
ENGRANAJE PERFECTO

Gutiérrez no pensaba comprar una empresa europea
en 2012 pero cuando los directivos de la subsidiaria
de Hoerbiger le dijeron que pondrían a la venta su ne
gocio belga de transmisiones de doble embrague el
CEO mexicano decidió abrir la cartera

Salimos de la reunión y pensamos que si no la
comprábamos nosotros íbamos a perder la oportuni
dad de tener esta tecnología dice Gutiérrez

La subsidiaria europea se especializa en producii
dobles embragues mientras que Kuo fabrica cajas di
velocidades La tecnología de la empresa de Hoerbi
ger permite a las cajas de cambios responder como s
tuvieran transmisiones automáticas pero con el aho
rro de combustible que dan las manuales

El principio básico de las cajas de velocidadeí

con este tipo de transmisiones es que el tiempo de
cambio es de milisegundos en lugar de un segundo
que es lo que nos tardamos manualmente moviendc
de primera a segunda dice Teddy Reiss un ingenie
ro mecánico

La compra del negocio belga le permitirá a Grupc
Kuo aprovechar el creciente mercado de estos dobles
embragues

Las transmisiones automáticas entre las que
están las de doble embrague continúan creciendo a
nivel mundial dice David Petrovski analista del
sector automotriz para la consultora global IHS

Antes la mexicana y la europea vendían sus pro
ductos por separado

La armadora italiana Ferrari por ejemplo le com
praba las transmisiones a Hoerbiger y las cajas de ve
locidades a la productora alemana Getrag La inglesa
McLaren que también adquiere las transmisiones de
la compañía belga usa cajas del fabricante italiano
Graziano

Los mismos ingenieros que trabajaban en la em
presa de Hoerbiger veían una gran oportunidad al in
tegrarse a nosotros porque nos complementába
mos dice Gutiérrez

Kuo venderá las transmisiones y las cajas de velo
cidades en paquete Así aumentará el valor de su
producción

Actualmente sólo los autos deportivos de lujo
como los Ferrari los McLaren los Porsche y los BMW
usan esta tecnología Pero los camiones ligeros tam
bién empiezan a adoptarla

Tras adquirir el negocio de Hoerbiger la empresa
mexicana busca convertirse en uno de sus principales
proveedores

Kuo presentó en diciembre su nuevo paquete de
embragues dobles y cajas de velocidades en el último
congreso internacional de transmisiones en Berlín
Alemania

El sector automotriz generó el año pasado 19 de
las ventas totales del grupo mexicano Su subsidiaria
Tremec que vende alrededor de 200 mdd al año íe
provee autopartes a la armadora japonesa Nissan a la
estadounidense General Motors y a la fabricante esta
dounidense de motores Cummins

Si quieres ser una empresa que le preste los pro
ductos y servicios a los clientes que demandan tie
nes que tener parte de tu presencia en Europa ase
gura Gutiérrez B
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EL FAVOR
DESLIM
La compra de sucursales del banco español
CaixaBank por Grupo Carso fue una forma de
inyectar liquidez a una entidad en problemas
propiedad de un amigo de Carlos Slim
¦ POR BELÉN MERINOMADRID
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^^^^^^^^^^	arlos Slim e Isidro
^	^^	Fainé presidente de
¦	¦	la entidad española

I I	CaixaBank son so
I	cios El banco tiene

¦	participación en
I	Grupo Financiero
I Inbursa del empre
I sario mexicano

¦	¦	quien es accionista
I I	de CaixaBank y
1 M formó parte del con

^^^^^^^^^^ sejo Endiciembre
^^^¦^^^	de 2012 Slim com
pró 439 inmuebles

de CaixaBank donde tiene sucursales bancadas a
través de la filial española de Inmobiliaria Carso Pagó
unos 7 622 millones de pesos mdp

Fue un favor del mexicano al banco pues la
operación le dio liquidez en plena crisis económica y
redujo su exposición al sector inmobiliario en caída
libre en ese país dicen varios analistas El oro azteca
está creando una salida digna para el caso de muchas
empresas españolas con problemas dice Claudia
Luna economista mexicana residente en España

Pero también fue una compra barata que consoli
da la posición de Slim en una entidad con participa
ción en sectores estratégicos CaixaBank posee 12
del capital de la empresa energética Repsol y 5 6 de

Telefónica el principal competidor de América Móvü
en América Latina La venta de las sucursales se reali
zó bajo el modelo sale and léase back por el que una
empresa vende sus inmuebles para obtener liquidez y
después renta al comprador esos mismos locales

Con la operación CaixaBank obtuvo capital en un
momento en que lo necesitaba A pesar de ser el
mayor banco de España por activos sin tener en
cuenta las aportaciones de las divisiones extranjeras
de Santander y bbva la morosidad de sus clientes
era casi el doble que el año anterior y su utilidad neta
cayó cerca de 80 por las operaciones realizadas para
sanear su exposición al sector inmobiliario

La Caixa grupo propietario de CaixaBank ha pa
sado por momentos muy delicados y qué duda cabe
Fainé y Slim son amigos para hacer negocios dice
Manuel Romera director del sector financiero de la IE
Business School en Madrid

En el fondo no fue una venta fue un préstamo
añade Alejandro Franco catedrático de la Escuela
Bancaria y Comercial Fue una forma de salir al res
cate del banco coincide Oliver Ambía director del
Departamento de Finanzas del Tecnológico de Monte
rrey campus Santa Fe

El beneficio de la operación para la entidad espa
ñola fue doble El originado de la operación inmobi

liaria y el aumento del valor de la acción de Caixa
Bank de la que Slim también es accionista dice
Patricio Palomar analista de la firma de consultoría
CB Richard Ellis España Las acciones de CaixaBank
subieron alrededor de 40 en 2013

La empresa de Slim también sacó provecho Por
la renta de los inmuebles a CaixaBank la filial de
Slim obtuvo una rentabilidad anual de entre 6 y 9
de su valor total según varios analistas La compra
de los inmuebles para Slim fue relativamente barata

haciéndola un negocio fabuloso opina Franco
Slim se aprovechó del abaratamiento o subvalua

ción del negocio como consecuencia de la crisis de
España agrega Ambía

AMISTAD ESTRATÉGICA

Esta compra renta de inmuebles entre la filial de In
mobiliaria Carso y CaixaBank fue un paso más en la
estrecha relación que mantienen las empresas

En 2008 La Caixa compró 20 de Inbursa aun
que en 2013 redujo su participación hasta alrededor
de 9 Carlos Slim es accionista del banco español
aunque tiene menos de 3 de una entidad formada
por un capital muy fragmentado no se sabe cuánto
porque los inversionistas sólo están obligados a re
portar cuando poseen más de ese porcentaje Inbur
sa y CaixaBank rechazaron las peticiones de entrevis
ta de Expansión

La relación entre las dos empresas puede ir más
allá de estas operaciones anecdóticas como las ca
lifica Romera de la IE Business School

Si Slim hubiera querido obtener más dividendos
hay un amplio abanico de opciones en España inclu
so más rentables a las que se puede optar dice Ja
vier Flores responsable de la Asociación Europea de
Inversiones Profesionales que asesora a inversionis
tas privados Pero creemos que se trata de un paso
más dentro de una estrategia muy bien pensada a
largo plazo para penetrar en algunos sectores estraté
gicos de la economía española como serían el ener
gético y el de las telecomunicaciones en los que el
banco español tiene participación

La adquisición de sucursales de CaixaBank fue
una forma de acrecentar y solidificar su participación
en la compañía pues eventualmente la economía
española tendrá que repuntar opina Ambía

Otro motivo de Slim para llevarse bien con Caixa
Bank es aprovechar para Inbursa la tecnología de
banca minorista de la entidad española dice Franco
En su informe anual de 2012 CaixaBank destaca su
apoyo a Inbursa mediante el aporte de herramientas
comerciales y de gestión y la colaboración en el dise
ño de nuevos productos II

Con información de Fabiola Naranjo
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LAS 100 MAS GLOBALES
Las empresas con más plantas y oficinas en el extranjero y que reciben más ingresos
por sus operaciones fuera del país son las más globales El ranking se basa en datos a
diciembre de 2012 los últimos disponibles sobre ventas en el extranjero
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