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El mayor supermercadista a nivel mundial, la norteamericana Wal-Mart, aprovechó la caída en el patrimonio bursátil de D&S, para efectuar una Oferta Pública de Acciones que le entregará al tener éxito su control absoluto.  Los Ibáñez Scott quedarán como accionistas minoritarios.  En cambio, el grupo Paulmann no encontró interesados en el mercado, hasta finalizar el año, para aumentar el capital de Cencosud, con el propósito de enfrentar en mejores condiciones las convulsiones económicas en el mundo, que tiene a las empresas de comercio al detalle entre sus grandes afectados.  La crisis cuenta entre sus víctimas directas al consorcio financiero norteamericano Citigroup, lo cual le llevó a aplazar el plazo que se habían  dado con el grupo Luksic para tomar de conjunto el control del Banco de Chile.  Las fusiones y adquisiciones, por la crisis, se han contraído a nivel global y, obviamente, también en Chile.  Pero siempre hay quienes sacan provecho en ellas, entre los cuales hasta el momento se cuenta Wal-Mart.
Wal-Mart llega finalmente a Chile


Durante mucho tiempo se habló del ingreso a Chile de la mayor cadena supermercadista del mundo la norteamericana Wal-Mart. Ello siempre se vinculó a la adquisición de Distribución y Servicios S.A. (D&S), controlada por el grupo Ibáñez Scott, o a una fusión entre ambas para su operación en el país. La decisión, finalmente, se explicitó al finalizar 2008 al anunciar  Wal Mart la realización de una Oferta Pública de Acciones (OPA) por el 100% de los títulos de D&S.  La condición puesta por Wal-Mart para declarar exitosa su oferta es adquirir, al menos, el 50,01% de las acciones. Los Ibáñez Scott anunciaron su disposición de vender el 23,4% de su participación accionaria y es de suponer que aumentarán ese porcentaje de ser necesario para cumplir el requerimiento de la cadena estadounidense. El grupo económico chileno posee una participación en D&S de 63,4%, consorcio valorado en la OPA en US$2.660 millones.

Wal-Mart informó que con los Ibáñez Scott se suscribió un pacto de accionistas en donde se establece que D&S “continuará operando bajo su actual liderazgo, sus colaboradores y marcas” (20/12/08). Las negociaciones se prolongaron por meses. El gerente general de D&S, Enrique Ostalé, ya el 19 de agosto de 2008 comunicó a la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) en una información reservada de la realización de negociaciones.  D&S maneja las cadenas Líder, Ekono y Super Bodega Acuenta.  Posee, además actividades inmobiliarias a través de la filial Saitec, siendo el tercer operador más grande del  sector en el país, al contar con diez mall y una superficie arrendable de 873.554 m2. En el negocio financiero, cuenta con la tarjeta Presto, que tiene 1,7 millones de plásticos, representando aproximadamente un 19% de las ventas totales. Al traspasar el control de sus negocios, D&S abandona el plan de efectuar inversiones vendiendo activos inmobiliarios. Entre los planes de D&S y Wal – Mart está ingresar a Perú, donde ya los Ibáñez Scott tienen presencia a través de su participación en Alvi.
La transnacional norteamericana es la empresa supermercadista más grande del mundo, superando ampliamente a sus seguidores: la francesa Carrefour –que fracasó en sus propósitos de alcanzar una participación importante en el mercado chileno–, la alemana Metro y la inglesa Tesco.  Su retiro de Alemania significó una derrota ante uno de sus mayores competidores a nivel mundial, la cadena Metro. Está presente en catorce países a través de 7.250 tiendas, aproximadamente de ellas un 55% en EE.UU.  En América Latina su presencia más fuerte se produce en México. Cuenta con 2,1 millones de trabajadores. Los herederos de su fundador, Sam Walton, tienen aproximadamente un 40% de la propiedad. 

Su forma de actuar en los nuevos mercados ya es conocida. Por lo general busca tener una posición dominante y cuando no se abre camino se retira, como aconteció en Alemania y Corea del Sur, al no alcanzar la presencia de mercado deseada.  En Canadá ingresó con una participación menor y se trasformó con el tiempo en la principal empresa supermercadista. En México ha ido ganando terreno al igual que en Argentina, donde compite con Cencosud.  En EE.UU. la instalación de sus tiendas ha sido rechazada en varios lugares. 250 solicitudes han sido denegadas, incluyendo algunas que lo fueron luego de efectuarse consultas populares. Las razones dadas han sido los daños a provocar en el medio ambiente, sus regresivas prácticas laborales e influir negativamente en la vida de los habitantes del lugar.

La expansión mundial del Wal-Mart:  número de tiendas por país
(Fuente: Wal-Mart. En número de locales)
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*Incluye Trust-Mart, donde Wal-Mart tiene una participación de 35%. 
**De concretarse fusión.


Una de las condiciones impuestas por Wal-Mart para negociar la compra, y por tanto lanzar su OPA, fue que D&S dejase de adquirir inmediatamente productos provenientes de Cuba, Venezuela e Irán.  Los Ibáñez Scott aceptaron la imposición.  De esta manera, el bloqueo comercial norteamericano llega al territorio nacional.  Cuba desde 1961 es objeto de este bloqueo, decisión que fue transformada en ley desde 1992.  Con Irán y Venezuela las medidas restrictivas constituyen una determinación del próximo a desaparecer  gobierno  Bush, aunque con ambos países EE.UU. mantiene relaciones comerciales.  Incorporar empresas en el país al bloqueo es un atropello a la soberanía nacional.  Se entra a aplicar en Chile el acuerdo Helms-Burton, que como reconoce The Economist, “trata de impedir el comercio de la isla con otros países, desafiando el derecho internacional” (02/01/09).
La empresa norteamericana ingresó a Chile aprovechando la caída producida en la cotización bursátil de D&S, en el marco del derrumbe de los valores accionarios a nivel mundial registrados durante la crisis financiera. D&S andaba en busca de un comprador luego de  fracasar su fusión con Falabella. La tarea le fue encomendada al banco de inversiones norteamericano J.P. Morgan, que contactó a varias cadenas, entre los cuales estaba Wal-Mart, quien desde un principio demandó la exigencia de tomar el control, lo cual fue aceptado.  Nicolás Ibáñez Scott- uno de los controladores de D&S, junto con su hermano Felipe-vinculó precisamente la operación con la situación en que se encuentra la economía mundial. “Los momentos difíciles, y todos estamos pasando por un momento difícil –declaró- son realmente como para tomar opciones (…) y tanto Wal-Mart como nosotros- agregó- coincidimos en esa forma de visualizar la coyuntura actual” (21/12/08).  
El vicepresidente de Gilford Securities, Bernard Sosnick, lo expresó más directamente, al decir que  Wal-Mart está aprovechando la caída de las cotizaciones bursátiles para efectuar adquisiciones en condiciones más favorables. Es una “jugada inteligente”, dice, “si se es fuerte financieramente y se compra cuando los precios de las acciones están bajas. En ese caso, las compañías pueden pagar un premio contra el precio bajo y obtener un precio muy atractivo. Y eso es lo que está pasando en Chile” (23/12/08). Si se compara en millones de dólares, el precio de adquisición de D&S es un 25% inferior al establecido en el momento del anuncio de fusión con Falabella y de 21% si el cálculo se hace en UF, según estimaciones efectuadas por el Diario Financiero. La comparación se realizó con la cotización de las acciones el 18 de mayo de 2007, día en que el acuerdo de fusión con la empresa de los Solari se hizo pública. 


Mientras tanto, el grupo Paulmann no tuvo éxito en el año en el aumento de capital de Cencosud que se propuso por $144.000 millones.  Al cerrar el plazo de suscripción preferente, fijado para el 29 de diciembre, sólo el presidente de  la empresa manifestó su interés.  La razón es obvia, la cotización de sus acciones en la bolsa estaban aproximadamente $200 por debajo de los $1.100 establecidos para la opción preferente.  Durante 2008, los títulos de Cencosud retrocedieron más de 50%.  El objetivo de la colocación fue dejar en mejores condiciones al consorcio supermercadista para enfrentar la crisis.  Explícitamente al anunciarse el aumento de capital el grupo Paulmann lo fundamentó en el propósito de “fortalecer la posición financiera de la compañía (…)  para permitir de esta manera enfrentar con gran tranquilidad escenarios mundiales de gran convulsión (…)” (31/12/08).


La crisis económica ha golpeado fuertemente el patrimonio bursátil de las empresas de comercio al detalle.  En este escenario Wal-Mart efectúa su OPA, valorando la empresa en un monto casi similar a un estudio encargado por los Ibáñez a J.P. Morgan, US$2.660 millones y US$2.616 millones respectivamente.  Wal-Mart, fue una de las dos sociedades cuyas cotizaciones cerraron con ganancias en 2008 que forman parte del indicador bursátil Dow Jones.  La otra fue Mc Donald´s.
Desde luego, el acceso de Wal-Mart no modifica automáticamente la participación en el mercado nacional de los diferentes actores del sector. El negocio supermercadista chileno cuenta con cinco protagonistas principales. Además de D&S, está el grupo Paulmann con una participación de mercado ligeramente inferior, también superior al 30%. Desde fines de 2007 se produjo la irrupción del grupo Saieh-Rendic, que al finalizar 2008 controlaba cerca de un 20% del mercado, y en el 2008 de Southern Cross, fondo de inversión regional que se caracteriza por levantar empresas para luego venderlas.  Finalmente está el grupo Solari, controlador de Falabella, con sus cadenas Tottus y San Francisco.

Supermercados: participación de mercado al finalizar 2008

(Fuente: El Mercurio. En porcentajes del total)
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Grupo Solari.

* De concretarse la OPA

El último trimestre de 2008 se caracterizó por ser de una fuerte contracción a nivel mundial en fusiones y adquisiciones. Según cifras de Thomson Reuters cayó en un 44%, registrando su nivel trimestral más bajo desde julio-septiembre de 2004. En 2008, el volumen total de fusiones y adquisiciones fue cercano a los US$3 billones, su menor monto desde 2005. En EE.UU se redujeron casi en 40%, en Europa un 30% y en Asia-Pacifico un 12%. Lo más llamativo fue el alto número de acuerdos cancelados, más de 1.100. “El mundo- señaló el director de fusiones y adquisiciones del banco Robert W. Baird, Howard Lanser- ha cambiado completamente en el cuarto trimestre” (23/12/08).   En Chile, cayeron en un 27% con relación al año anterior, alcanzando a cerca de los US$10.000 millones.  La crisis conduce a una reestructuración en las propiedades empresariales, que como siempre tiene no pocas víctimas y algunos favorecidos.

El impacto de la crisis se expresó también directamente en la alianza establecida entre el grupo Luksic y el consorcio bancario estadounidense Citigroup para controlar en partes iguales a través del holding financiero LQIF el Banco de Chile. El pacto inicial, suscrito en 2007, estableció el control de la institución bancaria en partes iguales. Dicho pacto inicial, estableció que Citigroup -que participa desde ese momento en un 32.96% de la propiedad de LQIF- haría dos aportes adicionales para alcanzar el 50% el año 2010. Uno de los desembolsos debía efectuarse si era requerido por los Luksic, mientras que el segundo era una opción de la empresa norteamericana. Pero dado que Citigroup fue fuertemente golpeada por la crisis financiera, su situación se modificó, experimentó elevadas pérdidas, se descapitalizó, sobreviviendo gracias a aportes de recursos efectuados por el Departamento del Tesoro. Su realidad económica sigue siendo muy complicada y, además, para concretar los compromisos adquiridos debe contar con la  autorización expresa de las autoridades estadounidenses. Por ello, las partes prorrogaran la fecha para el cumplimiento de las obligaciones y opciones adquiridas por Citigroup en quince meses. 
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